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Abstract 
EMU har idag pågått i tio år och många länder vill ta del av dess fördelar. I den 
stundande krisen anser många att Sverige bör ansöka om medlemskap medan 
andra menar att Sverige bör avstå. Genom Sveriges deprecierande valuta ökar 
exporten och därmed ökar Sveriges inkomst. Förlorar man denna inkomst vid ett 
medlemskap i EMU? Dagens diskussion får oss att fundera över hur ett EMU-
medlemskap påverkar internationell handel? Vi har i vår studie fokuserat på hur 
handeln med andra EMU-länder påverkas av medlemskapet samt hur 
världshandeln påverkas av medlemskapet.  
Genom att undersöka handelsutvecklingen för tre medlemsländer under 
tidsperioden 1970 till 2008 hoppas vi göra korrekta utsägelser om hur handeln 
påverkas av ett EMU-medlemskap. Vi studerar även i jämförande syfte tre länder 
utanför unionen och avser att svara på om deras handel kommer att gynnas av 
medlemskap.  
Vår slutsats är att handeln ökar vid ett medlemskap i EMU samtidigt som 
växelkursfluktuationer får en mindre inverkan på handeln. Handeln inom EMU 
ökar med anledning av låga transaktionskostnader, förstärkning av den inre 
marknaden och medlemsstaternas centrumposition. Världshandeln ökar på grund 
av världens positiva syn på EMU samt stabiliteten medlemskapet medför. 
 
Nyckelord: Optimala valutaområden, EMU, valutaförsäkring, den inre marknaden, 
stabilitet, internationell handel 
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1 Inledning  
Europeiska Monetära Unionen är både ett politiskt- och ekonomiskt projekt. 
Under hela sin existens har Europeiska Unionen använt ekonomiska projekt för att 
uppnå det slutgiltiga målet ”En allt fastare sammanslutning mellan de europeiska 
folken”1.  
Eftersom händelser i euroområdet är av stor betydelse för länder utanför, 
särskilt om landet är en liten öppen ekonomi samt integrerade med övriga EU, så 
anser vi att en undersökning om hur handelsmönster påverkas av EMU-
medlemskap skulle vara av intresse. Speciellt med avsikt att svara på hur 
Sveriges, Storbritanniens och Danmarks handel och därmed framtida ekonomi 
skulle påverkas av ett medlemskap.  
Ett av det främsta makroekonomiska argumentet mot att gå med i en monetär 
union är att en nationell penningpolitik tenderar att vara bättre anpassad till 
tillståndet i det enskilda landets ekonomi. Då ECB övertar penningpolitiken 
återstår endast finanspolitik som stabiliseringsverktyg. Eftersom Sverige är ett 
exportberoende land tänker vi oss att handeln till länder utanför euroområdet kan 
minska på bekostnad av ökad handel med EMU. Anledningen till det är att vi 
förlorar kontrollen över växelkursen, exempelvis gör Sveriges låga växelkurs idag 
att vår export kraftigt ökar.  
Samtidigt anser många ekonomer att länders konkurrensfördelar kan komma 
att förbättras genom medlemskap i en valutaunion och detta kommer överstiga 
effekterna av förlorad nationell penningpolitik. Förbättrad konkurrens leder till 
fler investeringar samt mer handel. Ökar Sveriges konkurrensfördelar kanske även 
handeln ökar, utan en deprecierande växelkurs.  
Fördelarna med en gemensam valuta är minskade transaktionskostnader och 
minskad osäkerhet vid handel och investeringar inom valutaunionen. Detta är en 
fördel för företagen och stimulerar till ökad internationell handel2. Eftersom 
valutakurser skapar osäkerhet vid handel och investeringar skulle ett medlemskap 
i den monetära unionen kunna öka Sveriges handel och investeringar. 
Harry Flam tar dock upp i Calmforsrapporten 1996 att utlandsförsäljningen 
inte påverkas särskilt mycket av växelkursfluktuationer3.  Om inte försäljningen 
påverkas av växelkursfluktuationer försvinner en stor fördel av valutaunions-
medlemskap och man kan fråga sig varför länder går med?  
Skulle dock valutakursfluktuationer påverka handeln så kan länders 
ekonomiska tillväxt höjas genom ökad handel och investeringstakt. Genom att 
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stimulera för handel kan en monetär union påskjuta ländernas potential till tillväxt 
och höja BNP4. Det är därför viktigt att se om en valutaunion påtagligt ökar ett 
lands handel och investeringar eller om utvecklingen är kontinuerlig.  
Tidigare forskning utav Rose visade på en extrem ökning i handel mellan 
medlemsländer i en valutaunion. Rose forskning är dock inte applicerbar på EMU 
och i ett senare skede gjordes undersökningen om för EMU. Denna visade på att 
eurons effekter på handel medfört en betydande ökning av handel inom 
euroområdet.  
Genom att ta bort handelshinder mellan länderna i den monetära unionen ökar 
ländernas inbördes handel. Eventuellt sker denna handelsökning på bekostnad av 
deras handel med länder till vilka hindren kvarstår. Rose menar att en valutaunion 
medför handelsdiversion så väl som handelsskapande. Euron skapar alltså mer 
handel men, den avleder även handeln från låg-kostnads icke europeiska länder 
till mindre effektiva europeiska producenter5.  
Harry Flam menar i Konjunkturrådets rapport från 2009 att förutom en 
betydande handelsökning så medför euron en ökning i inflödet av investeringar 
till euroområdet6. Ett medlemskap i den monetära unionen sägs medföra att 
länderna blir mer konkurrenskraftiga. Vilket är en viktig aspekt att ha i åtanke. 
Skulle Sverige bli mer konkurrenskraftigt kanske vår handel med omvärlden ökar 
och priserna sjunker.  
Konjunkturrådets rapport visar på att Sverige och Storbritannien skulle ha en 
klar fördel av medlemskap i den monetära unionen i form av ökad handel både 
inom unionen och med länder utanför euroområdet. Även Mundell menar att 
Storbritanniens fördelar av ett medlemskap är stora. Dessutom skulle den 
tilltagande handeln med euroområdet leda till en mer synkroniserad konjunktur-
cykel med euroländerna. Detta menar Konjunkturrådet skulle minska nackdelen 
med att inte ha någon nationell penningpolitik.  
Syftet med denna uppsats i makroekonomi är att undersöka hur ett EMU-
medlemskap påverkar internationell handel. För att svara på denna fråga tittar vi 
närmare på hur dels medlemländers handelsmönster ser ut innan och efter deras 
EMU-medlemskap och dels hur Sveriges, Danmarks och Storbritanniens handels-
utveckling ser ut under samma tid. Avslutningsvis vill vi göra utsägelser om hur 
Sveriges, Danmarks och Storbritanniens handel kommer att utvecklas vid ett 
EMU-medlemskap. De medlemsländer vi valt är Tyskland, Österrike och 
Nederländerna.  
Vi ämnar sätta fokus på den monetära unionens handelsmönster och utifrån 
ekonomisk teori samt kunskaper om EU och EMU analysera deras förhållande. 
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Vår övergripande frågeställning är:  
 
”Hur påverkar ett EMU-medlemskap internationell handel?” 
 
Mer specifika frågeställningar är: 
 
”Ökar handeln mellan EMU-länder av ett EMU-medlemskap?” 
 
”Ökar även handeln från EMU-länder till länder utanför euroområdet?”  
 
”Vilka aktörer vinner respektive förlorar på ett EMU-medlemskap?” 
 
Utöver all litteratur har vi gjort en kvantitativ insamling av våra valda länders 
handelsutveckling samt effektiva reala växelkursutveckling. Genom att studera 
dessa hoppas vi kunna svara på våra frågeställningar. Tidsperioden vi avser att se 
på är under Europeiska Unionen, före Europeiska Monetära Unionen samt efter 
Europeiska Monetära Unionen. Vi har hämtat material från 1970 och framåt, 
Danmarks data är hämtad från 1977. Utifrån denna långa tidsperiod hoppas vi 
kunna göra utsägelser om hur ett EMU-medlemskap har påverkat ländernas 
handel inom euroområdet samt till länder utanför euroområdet. Vi hoppas kunna 
svara på om Sveriges, Danmarks och Storbritanniens handel gynnas av ett EMU-
medlemskap eller om de gynnas bättre genom att stå utanför.  
Tidigare forskning har rensat för särskilda variabler som påverkar handel och 
dessa är exempelvis inkomst, avstånd, handelsrestriktioner, språk m.m. Eftersom 
vi inte avser att göra en ekonometrisk studie utan vill se till handelsmönster 
genom tidsserieanalys har vi inte haft möjlighet att rensa för dessa. Vi hoppas 
trots det göra korrekta utsägelser om ländernas handelsmönster. Anledning till 
detta är att länderna vi samlar fakta om är relativt likartade och samtliga använder 
samma affärsspråk. Avståndet mellan länderna anser vi inte vara särskilt relevant 
eftersom länderna i unionen ligger geografiskt nära varandra. Inom unionen finns 
inga handelsrestriktioner men eventuellt kan handelsrestriktioner med länder 
utanför unionen minska handeln med omvärlden. Detta bör vi ta hänsyn till i vår 
analys. Ytterligare ett problem är att handel mellan länder har ökat kontinuerligt7. 
Förhoppningsvis ser vi i våra diagram tydliga effekter utav EMU-medlemskap, 
som inte kan kopplas till kontinuerlig ökning.   
I och med att vi tagit del av en stor mängd litteratur har vi även utvecklat en 
viss förförståelse inom området som eventuellt kommer att påverka oss i vår 
analys. Vår förhoppning är att undvika detta genom att hitta litteratur som även 
motsäger varandra skrivna av ekonomer med olika syner på problemet. Vi vill 
reflektera över ämnet utifrån alla riktningar. Detta tror vi även framhäver vår 
analys och gör den bättre.  
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Vi vill genom att se närmare på våra valda länders handelsmönster före och 
efter medlemskapet i EMU svara på vilka effekter en valutaunion har på 
internationell handel. Rose menar att sådana tidsserier experiment är ovanliga8. 
Därav anser vi att vår tidsserieanalys passar väl in med den tidigare forskning som 
utförts om ämnet.   
I kapitel två redovisar vi vår valda ekonomiska teori som vi anses behövs för 
att förstå vårt datamaterial samt analys och slutsatser. Teorin vi valt att redovisa är 
handelsteori, teorin om optimala valutaområden, integration och asymmetriska 
chocker samt försäkringssystem mot växelkursförändringar. Vidare i kapitel tre 
skriver vi kort om Europeiska Unionens historia samt längre om Europeiska 
Monetära Unionen. Avsnittet om EMU behandlar dess historia, Europeiska 
Centralbanken samt de konvergenskriterier som ska uppnås för medlemsstater. Vi 
har även skrivit kort om hur teorin om optimala valutaområden samstämmer med 
EMU. I kapitel fyra anger vi en del av den tidigare forskning som finns inom vårt 
valda område. Detta gör vi för att läsaren ska få en god överblick innan de tar del 
av vårt material och slutsatser. Vår empiriska analys med vårt samlade 
datamaterial redovisas i kapitel fem. Här analyserar vi materialet utifrån vår teori 
och fakta om EMU. Vi kommer även i detta avsnitt att dra paralleller till den 
tidigare forskning som finns inom ämnet. I det avslutande kapitlet kommer vi att 
ge svar på våra frågeställningar och reflektera över hur handeln i Sverige, 
Storbritannien och Danmark påverkas vid medlemskap. Här delger vi även läsaren 
våra slutliga reflektioner kring problematiken på vårt valda område.  
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2 Teori  
I detta avsnitt presenterar vi vår valda teori. Vi börjar med att beskriva 
grundläggande handelsteori så att läsaren får en inblick i hur viktig handel är för 
länder. De handelsteorier vi framför är de största så som Ricardomodellen, 
Heckscher-Ohlinmodellen, Centrum och periferimodellen samt Krugmans 
standardmodell. Då dessa teorier är viktiga är de ändå inte tillräckliga för att 
diskutera och analysera våra frågeställningar. Vi kompletterar i nästa avsnitt med 
en mer politisk handelsteori som ger oss en bra förståelse för hur ett valutaområde 
påverkar handeln. Teorin heter optimala valutaområden.   
Efter avsnittet om optimala valutaområden nämner vi en omstridd konflikt 
inom handelsteori. Leder handel och integration till mer eller mindre 
asymmetriska chocker? Om valutaområden leder till ökad handel kan även 
ländernas konjunkturcykler samstämmas. Eller är det så att länderna specialiserar 
sig och asymmetriska chocker uppstår?  
Slutligen beskriver vi hur växelkursfluktuationer påverkar handeln och hur 
försäkringssystem mot fluktuationer uppstått. Spelar växelkursfluktuationer någon 
roll för investeringar och handel? Om så inte är fallet, varför ska länder gå med i 
en valutaunion?  
2.1 Handelsteori 
Eftersom länder skiljer sig från varandra handlar de även med varandra. Om ett 
land kan producera en vara i större skala och produktionen ske effektivt bör de 
specialisera sig på denna vara9. På så sätt kan de producera mer och effektivare än 
då de producerar alla varor. De varor landet inte kan producera lika effektivt bör 
överlåtas till handel. Internationell handel ökar världens totala output10. Genom att 
hela världen kan producera mer via specialisering så finns möjligheter till ökad 
levnadsstandard för människor. Internationell handel kan alltså vara en stor 
förmån för världens alla länder11.  
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2.1.1 Ricardomodellen  
Ricardo introducerar konceptet ”komparativa fördelar” och menar att komparativa 
fördelar ger vinst åt länderna. Handel mellan två länder lönar sig för båda 
länderna om de exporterar deras billigaste producerade vara. Denna vara är 
landets komparativa fördel. Internationell handel beror alltså på skillnader i 
länders arbetsproduktion12. För att förstå de komparativa fördelarnas roll antar 
modellen att ekonomin endast har en faktorproduktion. I modellen produceras två 
varor samt ingen internationell handel äger rum. Eftersom en ekonomi har 
begränsade resurser i sin produktion måste ekonomin göra en trade-off mellan vad 
som ska respektive inte ska produceras13. Vill landet producera vara 1, så måste 
de avstå från att producera vara 2. Om vara 1 efterfrågas mer än vara 2, kommer 
efterfrågan leda till en högre lön för arbetarna i sektor ett. I och med att alla 
arbetare vill arbeta i produktionssektorn med högst lön kommer slutligen all 
produktion ske i denna sektor14. Det vill säga efterfrågan utav en vara påverkar 
löneförhållandena mellan olika produktionssektorer och dessa löneförhållanden 
bestämmer vilken vara som ska produceras. 
Antag nu istället att handel är tillåtet och att det finns två länder (inhemskt och 
utländskt) och två varor (vara 1 och vara 2). Antag vidare att det inhemska landet 
är effektivare på att producera vara 1 vid jämförelser mellan länderna. Om vara 1 
är billigare i det inhemska landet än i det utländska landet, så kommer det 
utländska landet att importera vara 1. Det inhemska landet exporterar alltså vara 1 
eftersom den effektiva produktionen sker där. Samtidigt importerar det inhemska 
landet vara 2. Detta på grund utav produktion av vara 2 på egen hand blir för dyr 
och därmed tjänar de bättre på att importera varan och satsa all produktion till 
vara 1.  Det utländska landet fungerar på samma sätt och exporterar vara 2 som 
produceras billigt och importerar vara 1 som produceras dyrt på egen hand15.  
Det vill säga när två länder handlar med varandra kommer det leda till 
ekonomiska vinster för båda länderna. Vinsterna uppstår eftersom de specialiserar 
sig. Det inhemska landet säljer sin vara till det utländska landet och det utländska 
landet säljer sin vara till det inhemska. På så sätt blir det en effektivare produktion 
och en maximal vinst kan uppnås16.  
Det finns dock en hel del anledningar till varför Ricardomodellen ger 
missledande utsägelser. För det första så antar Ricardo en extrem grad av 
specialisering i produktionen som inte kan observeras i verkligheten17. För det 
andra så menar Ricardomodellen att effekten av den internationella handeln 
gagnar alla invånare i landet. I praktiken har internationell handel stora effekter på 
inkomstfördelningen18. För det tredje beaktas inte länders olika resurser i 
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modellen, vilket är till en nackdel eftersom olika resurser mellan länder många 
gånger leder till ökad handel. Till sist menar kritiker till Ricardomodellen att 
modellen inte är passande för att förklara handelsflöden mellan liknande länder 
eftersom modellen inte tar hänsyn till skalfördelar i produktionen19.  
2.1.2 Heckscher – Ohlin modellen 
Ett lands resurser påverkar ett lands handel och en modell som förklarar detta 
förhållande är Heckscher– Ohlinmodellen. För att förstå hur dessa resurser 
påverkar handeln utvecklade de en modell där två varor är producerade med två 
produktionsfaktorer. Vi antar två länder, ett kapitalrikt land och ett arbetsrikt land, 
två varor och två produktionsfaktorer20.  
Grunden i Heckscher-Ohlinmodellen är att ett resursstarkt land kommer att 
lyckas producera mer varor då de använder sina rika resurser, eftersom de lättare 
kan användas intensivt. Modellen visar att länder tenderar att exportera de varor 
som är kapital/arbetsintensiva. En ökning i relativpriset av den arbetsintensiva 
varan kommer att skifta inkomstfördelningen till fördel för arbetarna. Den reala 
lönen för arbetarna kommer då att öka, medan den reala inkomsten för landägarna 
kommer att falla21. 
 En ökning utav en produktionsfaktor expanderar produktionsmöjlighets-
kurvan (PPF), på ett ensidigt sätt. Vid oförändrade relativpriser, så ökar utbudet 
av den intensiva varan, medan utbudet av den andra varan faller22. Detta betyder 
att landet kommer att exportera de varor som de har ett överflödigt utbud av, 
vilket medför högre inkomster för landet. På så sätt har internationell handel stora 
inkomstfördelningseffekter för länder. Den som äger de rika resurserna kommer 
att tjäna på handel, medan den som inte äger de rika resurserna kommer att 
förlora. Handelsproducenter förlorar lika väl som de vinner, dock så kan vinnarna 
kompensera förlorarna och alla får det tillsist bättre23.  
I en ideal värld leder internationell handel till total utjämning av priser mellan 
länder, men i verkligheten är utjämning utav faktorpriser inte observerade. I 
verkligheten finns det stora skillnader i ländernas resurser, det finns handelshinder 
och även internationella skillnader i teknologi24. Många ekonomer tror inte att 
olika resurser ensamt kan förklara mönster av världshandel eller faktorpriser, och 
därför kritiseras Heckscher-Ohlinmodellen. Heckscher-Ohlinmodellen är väldigt 
användbar för att analysera effekterna av handeln på inkomstfördelning25. 
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2.1.3 Centrum och periferimodellen  
Denna handelsmodell utav Krugman delar in två landområden i öst och väst, 
dessa båda producerar två olika varor (industriprodukter och jordbruksvaror). 
Modellen kan appliceras på handel inom ett land men även handel mellan länder. 
Den består utav ett antal antaganden, jordbruksproduktionen antas ha konstant 
skalavkastning och fullständig konkurrens råder. I industriproduktionen antar 
Krugman differentierade varor varav en av varorna framställs genom stordrifts-
fördelar, med en monopolistisk marknadsstruktur. Både jordbruksproduktionen 
och industriproduktionen har specifika produktionsfaktorer och hela ekonomin 
antas ha samma preferenser26.  
För att transportera industriprodukter mellan öst och väst finns det kostnader. 
Dock så är transporten av jordbruksvaror gratis enligt Krugman. Genom detta 
antagande garanteras att jordbrukares löner och priser på jordbruksprodukter är 
detsamma på båda platserna27.  
I modellen vi beskriver nedan är den ena platsen (öst) ett produktionscentrum 
medan den andra platsen (väst) är periferin. Företag vill befinna sig på nära 
avstånd till den stora centrala marknaden för att bilda ett marknadscentrum. Även 
arbetare önskar vara nära den centrala marknaden så att de kan ha en möjlighet att 
utnyttja de varor som tillverkas28. 
Eftersom både företag och arbetare söker sig till öst som är marknadens 
centrum sker även all produktion här29. Det kan då bli olönsamt att börja 
producera i periferin i väst. Avgörande beslut för att börja producera i väst är om 
vinsterna överstiger kostnaderna. Kostnaderna är transportkostnader utav insats-
varor från företagets centrum i öst till väst30. Dessa transportkostnader gör att 
priserna stiger i väst vilket gör industrins produkter dyrare i väst än i öst och inga 
vinster utav flytten har uppnåtts31. Priserna kan även tänkas öka i öst eftersom 
företag försvinner från marknaden. Ökar priset på varorna kommer konsumtionen 
att minska i både öst och väst enligt ekonomisk teori. Företagens vinster av att 
lämna centrum blir de högre intäkterna de får på grund utav högre priser32.  
Om inga transportkostnader existerar spelar det ingen roll var produktionen 
ligger33. Finns det dock transportkostnader kommer den nya tillverkningen att få 
effekt på priser. 
Slutligen ger vi ett exempel utifrån Krugman. Belgien ses som ett centralt land 
och Spanien ses som ett land i periferin. De totala produktionskostnaderna och 
transportkostnaderna bör minimeras vid den plats vi väljer att lägga 
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produktionen34. I Spanien kan vi producera varan billigare på grund utav lägre 
löner, på så sätt så produceras varan billigast i Spanien. För att minimera 
transportkostnader bör vi välja att förlägga produktionen i Belgien. Om varan 
produceras i båda länderna blir produktionen ineffektiv. Är transportkostnaderna 
alltför höga leder det till att produktionen förekommer i båda länderna, det vill 
säga det ineffektiva valet. Är transportkostnaderna låga produceras varorna i 
Spanien eftersom de här kan produceras till ett billigare pris på grund utav låga 
löner35. 
2.1.4 Krugmans standardmodell 
Standardmodellen förklarar världen utifrån en relativ utbudskurva med olika 
produktionsmöjligheter där världens relativa efterfrågekurva är beroende av 
konsumenters preferenser36. Priset på export relativ import är ett lands terms of 
trade. Ett lands terms of trade avgörs utav omvärldens efterfråga och utbud, och 
en ökning i efterfrågan vilket ökar terms of trade och ökar länders välfärd. På 
motsvarande sätt så betyder en sjunkande terms of trade mindre välfärd37.  
Ett lands ekonomiska tillväxt syns genom att produktionsmöjlighetskurvan 
flyttas utåt. Är det en specifik vara som kan produceras effektivare flyttas kurvan 
på ett ensidigt sätt38. Den direkta effekten av denna ensidiga tillväxt är en 
utbudsökning i världen av varan och landet som ökar produktionen av varan får 
nu högre terms of trade. Om landets terms of trade förbättras så ökar den initiala 
tillväxten hemma, medan resten av världen tar skada. Skulle det plötsligt vara så 
att landets terms of trade försämras så upplever landet mindre gynnsamma 
effekter på tillväxten medan resten av världen får bättre tillväxt39.  
I verkligheten så spenderar många konsumenter en hög andel av sina 
inkomster på inhemskt producerade varor. Detta beror inte på att länder endast 
föredrar sina egna varor, utan på grund av de handelshinder som finns i världen40. 
Dessa handelshinder består av importskatter och exportsubventioner vilka har 
effekt på länders terms of trade och skapar skillnader i priser mellan länderna41. 
Exempelvis leder en exportsubvention till en negativ terms of trade för landet som 
inrättar den, medan resten av världen upplever dess förmåner42. Anledningen till 
detta är ökad import som följer av en högre inkomst genom exportsubventionen. 
Högre import sänker landets terms och trade men ökar självklart omvärldens 
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terms of trade. Effekterna som både skatter och subventioner medför ger stora 
inkomstfördelningar inom länder43. 
2.2 Teorin om optimala valutaområden 
Efter att ha presenterat handelsteori som i stora drag endast nämner hur handel 
leder till ökade förmåner för länder är det intressant att se närmare på den 
politiska aspekten av handel. I frågan om hur ett EMU medlemskap påverkar 
handeln är det därför intressant att se hur ett valutaområde påverkar handeln och 
vilka effekter ett valutaområde medför. Teorin om optimala valutaområden av 
Mundell44 återupplevde en ny storhetstid då skapandet av den europeiska 
valutaunionen påbörjades och är därav rätt teori att använda.  
Mundell ställer sig frågan bör länder inom samma marknad låta sina 
respektive valutor fluktuera eller ska ett valutaområde föredras? Med ett optimalt 
valutaområde menas ett geografiskt område inom vilka vinsterna av en gemensam 
valuta överväger kostnaderna45. Medlemstaterna avstår från en egen valuta och 
därmed möjligheten till ändringar i den nationella växelkursen. 
Då länder går samman i ett valutasamarbete uppstår många olika viljor och 
länderna bör eftersträva en kompromiss. Den centrala kostnaden för ett valuta-
samarbete är att medlemsländerna förlorar möjligheten att påverka sin ränta och 
via denna förlorar de möjligheten till att ändra sin växelkurs46. De förlorar även 
möjligheten att devalvera eller revalvera sin valutakurs vid makroekonomiska 
kriser. Då ett land inte längre kan påverka sin växelkurs blir det svårare att hantera 
makroekonomiska störningar. Hög faktorrörlighet och symmetri inom valuta-
unionen underlättar samarbetet och kostnaden för att inte ha en inhemsk valuta 
blir lägre47.  
Om det uppstår en negativ asymmetrisk störning, det vill säga en störning som 
drabbar en del av valutaunionen och därför inte kan avvärjas med gemensam 
penningpolitik kan arbetslöshet uppstå i landet så länge inte ekonomin 
karaktäriseras av faktorrörlighet48. Mundell menar att det finns interregionala 
skillnader som måste förändras till internationella likheter49. Annars kan länder 
som växer snabbare attrahera mer kapital på bekostnad av andra länder50. 
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Mundell framhäver en valutaunion eftersom medlemsländerna för finanspolitik. 
Han menar att rörlig växelkurs inte ändrar ett lands terms of trade51 och därav ger 
den inte heller stabil finansiell balans. Det vill säga växelkursen är inte det rätta 
instrumentet för att ta itu med arbetslöshet eller ekonomisk tillväxt52.  
Fördelarna med en gemensam valuta är minskade transaktionskostnader och 
minskad osäkerhet vid handel och investeringar inom valutaunionen. Ju fler 
länder som deltar i unionen desto större blir vinsterna53. Ytterligare en fördel med 
en valutaunion är prisernas transparens. Genom att det blir lättare att jämföra 
priser mellan länder underlättas handel för konsumenter och företag. Ökad 
transparens leder därigenom till ökad konkurrens54. 
Mundell introducerade ett antal kriterier vilka enligt han bör vara uppfyllda för 
att en valutaunion ska fungera optimalt. Kriterierna kan delas upp i två olika 
områden; de som rör det egna landet (landspecifika kriterier) samt de som rör 
valet av lämpade länder för medlemskap i unionen (unionspecifika kriterier). 
 
Kriterier för ett optimalt valutaområde55 
 
Landspecifika kriterier 
• Hög grad av produktdiversifiering inom landet 
• Hög grad av pris- och löneflexibilitet inom landet 
 
Unionspecifika kriterier 
• Hög grad av faktorrörlighet inom unionen 
• Stor likhet i produktionsstruktur inom unionen 
• Stor likhet i konjunkturmönster inom unionen 
• Stor likhet i penningpolitik inom unionen 
• Stor likhet i finanspolitik inom unionen 
• Hög regional integration 
• Geografisk närhet 
• Stor likhet i politiska och ”övriga” faktorer inom unionen 
 
Inom ett land är flexibla löner och priser viktigt eftersom kostnaden att överge den 
egna valutan och därigenom avsäga sig växelkursändringar som en möjlig metod 
för att motverka framtida makrochocker dämpas56. Ju högre grad av produkt-
diversifiering inom landet desto större konkurrensfördelar, och då nyttjar även 
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landet valutaunionen mer effektivt. Även störningar i en viss sektor inom 
valutaunionen får begränsad effekt om medlemslandet har en mångsidig 
produktion57.  
När ekonomiska störningar inträffar kan anpassningsprocessen underlättas 
genom migration av arbetskraft och kapital mellan länderna i valutaunionen58. 
Hög samvariation i konjunkturmönstret leder till att länder utsätts för 
gemensamma ekonomiska störningar, vilket minskar betydelsen av växelkurs-
anpassning på det nationella planet.  
Ju större ekonomiska och politiska likheter mellan medlemsstaterna desto 
större utsikt för en väl fungerande valutaunion. Det blir då lättare att föra 
ekonomisk politik i avvägningen mellan inflation och arbetslöshet59. Andra 
kriterier så som betydande kulturella och sociala likheter uppmärksammas också 
inom ramen för optimala valutaområden60.  
Under vilka omständigheter bör penningpolitiskt självständiga länder bilda 
eller avstå ett gemensamt valutaområde? Utöver de ovannämnda kriterier som, 
enligt Mundell, måste vara uppfyllda för att en valutaunion ska fungera 
introducerades även anledningar till varför ett land skulle vilja avstå ett 
medlemskap eller acceptera ett medlemskap61. Det finns sjutton anledningar till 
varför ett land skulle vilja avstå medlemskap i en valutaunion och dessa finner 
läsaren i appendix.  
Mundells sjutton anledningar till varför ett land skulle vilja avstå ett 
medlemskap lägger tonvikt på ländernas växelkurser och ifall de skulle vilja ha en 
annan vald inflationstakt än den av valutaunionen. Vill ett land behålla makten 
över sin växelkurs bör de avstå från medlemskap i en valutaunion. En annan 
viktig anledning att avstå från medlemskap skulle vara om flertalet andra länder i 
unionen är politiskt labila eller fattiga. Är medlemsländer labila blir även unionen 
labil och att behöva ge höga bistånd till andra medlemsländer kan försämra 
landets ekonomi. Om landet karaktäriseras av oansvariga politiker som inte ser 
efter landets statsbudget bör landet avstå från medlemskap. Vill inte politikerna 
acceptera de gemensamma regler som valutaunionen ställer upp så som 
arbetsmarknadspolitik, skatter och immigration kommer inte landet fungera i en 
valutaunion.  
Mundell nämner även sjutton anledningar varför länder skulle vilja bli 
medlemmar i en valutaunion och dessa återfinns i appendix. Mundell lägger nu 
tonvikt på de lägre transaktionskostnader som uppstår mellan länder vid ett 
valutasamarbete och skriver att genom medlemskap uppnås en stabil inflations-
takt. Ytterligare en anledning till medlemskap är att länder kan utveckla sin 
nationella finanspolitik runt målformuleringar satta utav unionen och det leder till 
en ökad säkerhet för landet samt dämpar chocker. Då en liten öppen ekonomi 
fixerar sin valuta i anknytning till en valutaunion, får landet bra målsättning och 
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ökad stabilitet62. I sin helhet menar Mundell att ju fler länder som går med i en 
valutaunion desto mindre blir både interna och externa chocker63.  
Mundell lägger stor tonvikt att en ny valutaunion kan skapa en ny ekonomisk 
maktenhet med en stark världsvaluta. Detta benämner även De Grauwe som 
skriver att när länder formar en valutaunion är det sannolikt att deras 
gemensamma valuta kommer att väga mer på den internationella marknaden än 
deras egna inhemska valutor har gjort64. Ett valutasamarbete med samma valuta så 
som euron kan alltså innefatta stora fördelar. På grund utav detta kommer valutan 
att allt mer användas utanför unionen som exempelvis jämförelsemått och 
budgetreserv. Detta skapar extra fördelar för unionen som är signifikanta65.  
2.2.1 Kritik av teorin om optimala valutaområden 
Kritik mot teorin om optimala valutaområden har förts fram, för det första 
uppkom teorin 1961 då keynesianismen dominerade66. Då fanns en optimism 
gällande möjligheterna att bedriva penningpolitik67. Denna optimism har 
försvagats då nya teorier tillkom och dessa förordar snarare en regelbaserad 
penningpolitik och självständiga centralbanker. Nationell penningpolitik blir 
svagare och en gemensam väl fungerande centralbank är eftersträvansvärt68.  
I Fregert och Jonung (2005) förs det fram kritik mot Mundell som menar att 
han överskattar kostnaderna och underskattar intäkterna av valutaområdet. 
Mundell tog initialt inte tillräcklig hänsyn till att handel inom området kommer att 
öka, och på så sätt leder detta till en ökad intäkt för medlemsstaterna. Länderna 
blir även mer konkurrenskraftiga och på sikt får de högre tillväxt69. I efterhand har 
dock Mundell medgivet att fördelarna av en union är underskattade i hans teori 
och han har sedan 1965 förespråkat skapandet av en gemensam europeisk valuta. 
Mundell menar att den gemensamma valutan knyter samman ekonomierna så att 
kravet på en likartad ekonomisk struktur uppfylls70.  
Den kanske tyngsta invändningen mot teorin gäller bristen på politisk och 
historisk analys71. Kritiker hävdar att det vikigaste kriteriet för en framgångsrik 
monetär integration står att finna i den politiska viljan. Och detta är en fördel för 
EMU som är ett framgångsrikt politiskt projekt72.  
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2.2.2 Money neutrality 
 
Då Mundell framhäver finanspolitik före penningpolitik är det intressant att se till 
hans motsvarighet. Den neoklassiska syntesen föredrar rörlig växelkurs och 
därmed penningpolitik och menar att finanspolitik inte kan påverka ekonomin i 
längden73. Ett välkänt begrepp är money neutrality som syftar till att alla priser 
ska vara rörliga, det vill säga nominella löner, prisnivåer samt den nominella 
växelkursen. Är någon av dessa variabler fasta kommer inte money neutrality att 
hålla i längden74. Money neutrality betyder att en förändring i penningutbudet 
endast påverkar de nominella variablerna i samhället. Dessa påverkas i samma 
proportion som förändringen i penningutbudet75. Penningutbudet påverkar aldrig 
de reala variablerna, det vill säga real BNP, reala växelkursen, relativpriser et 
cetera76. Money neutrality finner endast medvind på lång sikt eftersom det är då 
alla variabler är rörliga. Då alla priser ska vara rörliga förespråkas även rörlig 
nominell växelkurs77. Teorin om money neutrality motsäger alltså Mundells teori.  
2.3 Handel och asymmetriska chocker 
Asymmetriska chocker mellan länder är viktigt att ta hänsyn till vid teorin om 
optimala valutaområden samt handelsteori. Enligt Mundell fungerar valuta-
områden som bäst då dessa chocker är så få som möjligt och menar att ju fler 
länder som går med i en valutaunion desto mindre blir både interna och externa 
chocker78. Krugman opponerar mot detta och frågan huruvida ekonomisk 
integration leder till fler eller mindre asymmetriska chocker mellan länderna är 
omtvistad. I huvuddrag finns det två synsätt på ifall ekonomisk integration leder 
till fler eller mindre asymmetriska chocker. Det ena som menar att ekonomisk 
integration leder till färre asymmetriska chocker står europeiska kommissionen 
och Mundell för. Det andra synsättet som menar motsatsen står Krugman för. 
Europeiska kommissionen menar att det finns ett negativt samband mellan 
handelsintegration och grad av motsättningar mellan länderna. Sambandet visar på 
att ju mer ekonomisk integration som sker mellan länder desto likare är de och 
undviker på så sätt alltfler asymmetriska chocker79. Då graden av ekonomisk 
integration mellan länder ökar sker asymmetriska chocker alltmer sällan. Det vill 
säga inkomst och arbetslöshet kommer att följa samma mönster i länderna.  
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Krugmans synsätt beskriver motsatsen, och menar att det finns ett positivt 
samband mellan handelsintegration och skiljaktigheter. Det vill säga då 
ekonomisk integration ökar, kommer de involverande länderna att bli mer 
specialiserade i sin export och på så sätt uppstår fler asymmetriska chocker 
snarare än färre80. Krugmans synsätt bygger på Kenen (1969) som menar att 
länder med mindre diversifierade varor kommer att utsättas för fler asymmetriska 
chocker, vilket gör dem mindre lämpliga att vara med i en valutaunion81. 
Antagandet ligger i att små öppna ekonomier, vilka är högt integrerade med den 
övriga världen också är mycket specialiserade. Detta leder till enligt Kenen och 
Krugman att små öppna ekonomier inte bör gå med i en valutaunion82. 
De Grauwe menar att europeiska kommissionens synsätt är det riktiga. Han 
menar att vid ekonomisk integration suddas länders gränser ut vilket gör att 
asymmetriska chocker slår likartat och därmed inte lika hårt. Länderna i en 
valutaunion kommer som Krugman säger specialisera sig men eftersom gränserna 
suddas ut blir det lättare att överkomma chockerna. Regioner kan dock fortfarande 
drabbas hårt, men inte förhållandevis länder83. 
2.4 Försäkringssystem mot växelkursfluktuationer  
Eftersom en av de stora vinsterna med en valutaunion är minskade 
transaktionskostnader och ökad säkerhet vid handel och investeringar är det 
intressant att se närmare på försäkringar mot växelkursfluktuationer. Rörliga 
växelkurser medför större osäkerhet för länders ekonomi och kan påverka handel 
både negativt och positivt. Fasta växelkurser däremot är mer stabiliserade och 
företag känner sig ofta säkrare med fasta växelkurser84. Om ett land har rörlig 
växelkurs uppstår alltså en osäkerhet vid handel, och vid fast växelkurs försvinner 
osäkerheten. Idag har det utvecklats försäkringssystem mot växelkursfluktuationer 
för att uppnå samma säkerhet som fast växelkurs eller en valutaunion kan ge.  
När ett utländskt företag sluter avtal med exempelvis ett svenskt företag 
kommer denna transaktion att involvera växling av en valuta till en annan vid 
rörlig växelkurs. Ett svenskt företag måste växla svenska kronor till euro om det 
utländska företaget sätter sina priser i euro. I och med att en transaktion äger rum, 
uppstår en viss risk i samband med att växelkursen kan ändras under den tid som 
passerar tills transaktionen väl är genomförd. Det svenska företaget kan försäkra 
sig genom att handla på termin85. Detta kallas med ett annat ord för ”Hedge”. 
Företag som hedga sig går in på en terminsmarknad för att skydda sig mot 
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växelkursfluktuationer. Kostnaden för denna riskreducering är uppgivandet av 
eventuell vinst genom bättre växelkurs dagen köpet utbetalas eller inbetalas86. 
Exempelvis om ett svensk företag importerar varor från Tyskland så kan det 
svenska företaget handla på termin och därigenom vara helt säkra på vad det 
framtida priset kommer att bli. Priset blir varken mer eller mindre, även om 
växelkursen ser annorlunda ut.  
Det vanligaste sättet för företag att hedga sig mot dessa risker sker genom 
terminsaffär med en bank. En terminsaffär är ett avtal mellan företaget och 
banken om köp eller försäljning av en viss valuta för leverans vid ett senare 
datum. Växelkursen bestäms av banken och företaget dagen avtalet ingås87. Det 
positiva med avtalet för företaget är att de redan idag vet vilken kurs de kan köpa 
eller sälja sin valuta för sex månader senare, vilket skapar en trygghet. Bankerna 
måste enligt deras avtal med företaget köpa respektive sälja valutan i den fasta 
växelkurs som avtalats88. Eftersom bankerna utsätter sig för en risk vid hantering 
av dessa valutakursförändringar tar de ut ett pris för hedgning, vilket medför en 
extra kostnad för företaget89. Europeiska kommissionen har uppskattat bankernas 
vinster utav växelkursköp till cirka fem procent. Om företag slutar försäkra sig 
mot växelkursfluktuationer kommer bankerna att förlora kapital90. Dagens 
marknadspris kan under olika år både gå upp eller gå ner. Tänk er samma 
situation som ovan; ett svenskt företag importerar varor ifrån Tyskland och priset 
är i euro. Om det skulle vara så att den utländska växelkursen sjunkit då det 
svenska företaget betalar till leverantören, så har det svenska företaget förlorat 
pengar på hedningen91. Detta eftersom det i vanliga fall hade uppstått vinster i 
form av valutakursdifferens. Förändringar i växelkursen innebär alltså inte bara en 
risk utan även en alternativkostnad för att göra vinster92. Har den utländska 
växelkursen istället ökat så tjänar det svenska företaget på att hedga sig. Hur som 
helst, om det svenska företaget ingår i ett terminskontrakt kan de vara säkra på hur 
mycket kostnaden blir samt vet de att affären kommer äga rum93.  
2.4.1 Växelkursfluktuationers påverkan på investeringar 
Ekonomiska beslut om investeringar baseras på produktion, konsumtion, tidigare 
investeringar och den information som prissystemet bereder dem för94. Om en 
marknad karaktäriseras utav osäkra växelkurser, så kan företagens investerings-
nivå minska95. De vill med säkerhet uppnå hög avkastning på sin investering och 
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den framtida växelkursen kan då ställa till med problem. Företag vill inte göra 
misstag och investera i ett land med kraftiga växelkursfluktuationer, och därav 
kan investeringsbesluten minska.  
Om transaktionskostnader vid handel försvinner så behöver inte företag längre 
oroa sig för växelkursfluktuationer. Detta är en fördel för företagen och stimulerar 
till mer internationell handel96. Europeiska kommissionen har i en utredning gjord 
1990 beräknat Europas transaktionskostnader till 13 miljarder till 20 miljarder 
euro för hela unionen. Detta är bara ca 1 % av hela unionens BNP vilket kan 
verka litet, men i längden betyder det mycket97. 
Genom att eliminera växelkurser kommer man att reducera osäkerheten vilket 
bör öka välfärden98. Med en gemensam valuta får företag ett bättre prissystem och 
en bättre guide till att göra ekonomiska beslut99.  
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3 EU och EMU 
EMU är idag världens största valutasamarbete och många länder vill njuta av dess 
förmåner. Då vi frågar oss hur ett EMU-medlemskap påverkar handel är det 
viktigt att förstå vad EU och EMU är för något. Hur uppstod det och varför? För 
att få en ökad kunskap om ämnet beskriver vi i detta avsnitt kortfattad historia om 
EU och EMU. Eftersom tyngdpunkten ligger på EMU skriver vi mer ingående om 
vad de åstadkommit samt deras mål. EMU: s arbete kopplar vi sedan till våra 
valda teorier, hur väl passar EMU in på teorin om optimala valutaområden? Är 
EMU ett optimalt valutaområde? 
3.1 Kort historik om EU 
1951 lades grunden till EU genom kol och stålunionen (EKSG). Denna bildades 
på grund av att andra världskriget hade fört med sig stora splittringar och 
förstörelse i Europa100. Vissa europeiska länder var då intresserade av en 
europeisk federation och önskade en ekonomisk och politisk union mellan 
Europas länder. Storbritannien och de Skandinaviska länderna var dock inte lika 
övertygade om en europeisk federation. OECD och EKSG skapades som olika 
inriktningar utifrån dessa skilda åsikter mellan Europas länder101. 
Frankrikes utrikesminister Robert Schuman och Jean Monnet var drivande i 
skapandet av EKSG. Det var ur deras fördrag, Schumandeklarationen, som kol 
och stålunionen skapades. Syftet med EKSG var att det skulle vara omöjligt för 
medlemsländerna att kriga med varandra102.  
De nationella regeringarna i Europa eftersträvade ökad handel, men de var inte 
överens om hur snabbt liberaliseringen av handel skulle ske103. I Messina (1955) 
slogs en ny tidpunkt fast för ett bättre enat Europa. Målsättningen var att stärka 
politiska institutioner och skapa en mer ingående ekonomisk integration. 
Europeiska ekonomiska gemenskapen (EEG), det grundläggande fördraget EKSG 
och Europeiska atomenergigemenskapen (Euratom) skapade tillsammans 
Europeiska gemenskaperna, EG104.       
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Europeiska ekonomiska gemenskapen kallas även Romfördraget. Rom-
fördragets grund inkluderade avskaffning av handelshinder och tullar mellan 
medlemsländerna. Medlemsstaterna hade också som uppgift att etablera en allmän 
konkurrens- och handelspolitik. Syftet med fördraget var att skapa en gemensam 
inre marknad105. Enligt handelsteorin ovan är avskaffning av tullar och 
handelshinder effektivt106, att skapa en inre marknad är alltså ett första steg mot en 
mer effektiv handel mellan länderna. Den allmänna handelspolitiken medför 
liknande regler om skatter och subventioner, vilket leder till färre skillnader i 
inkomstfördelningen mellan länderna, resultatet blir bättre samordnade länder107. 
Romfördraget leder följaktligen till en högre integration, vilket tillhör Mundells 
unionsspecifika kriterier för en väl fungerande valutaunion108.  
Medlemstaternas nationella ekonomier blev med tiden mer ömsesidigt 
beroende och snart var den totala handeln inom unionen mycket hög109. I och med 
den ökade handeln såg många västländer samarbetet som något positivt. De redan 
anslutna medlemsländerna önskade fördjupa sitt samarbete innan andra 
Europeiska länder släpptes in. Arbetet med unionens integration fördjupades 
genom Werner- och Davignonrapporterna. Dessa rapporter presenterade 
målsättningar för inrättandet av ett formaliserat utrikespolitiskt samarbete och en 
valutaunion110.  
Efter krisen på sjuttiotalet fanns en strävan i EG att återupprätta konkurrens-
kraften hos den europeiska industrin och ändra den ekonomiska situationen. I 
början av 1980-talet inleddes därför diskussioner som föranledde till Europeiska 
ekonomiska samarbetsområdet (EES)111. 
För att fördjupa handelsintegrationen mellan medlemsländerna beslöt EG 
1987 om enhetsakten. Enhetsakten innefattade att beslut kunde godkännas med 
kvalificerad majoritet istället för enhällighet. För att lyckas utveckla den inre 
marknaden så krävs att beslut fattas mer effektivt. EG-kommissionen hade en 
vitbok som gav idéer på åtgärder som skulle antas för att utveckla och 
effektivisera den inre marknaden112. Det var Jaques Delors som arbetade med att 
utforska vitboken som omfattade 310 idéer på åtgärder för att lyckas utvidga den 
inre marknaden. Målet var att marknaden skulle vara utbyggd till januari 1993. 
Det var med enhetsakten som det för första gången inrättades i fördragen om att 
man skulle skapa en gemensam valuta. Dock så stod det ingenting om vad, när 
och hur det skulle inträffa113. 
Den Europeiska unionen trädde i kraft 1993 och kallas även 
Maastrichtfördraget. Fördraget medförde ett ännu mer betydelsefullt 
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fördjupningssamarbete mellan de europeiska länderna114. För att få delta i valuta-
unionen EMU så måste ländernas ekonomi fullgöra vissa krav, så som låg 
inflation, låg statsskuld, budgetbalans, valutastabilitet samt stabila räntenivåer. 
Centrum för medlemsstaterna är att nå uppsatta mål om ett gemensamt 
valutaområde, dessa står givna i konvergenskriterierna115. Dessa krav ställs för att 
säkra unionens funktion och undvika de politiskt och ekonomiskt labila länder 
som Mundell talar om i sina antaganden116. De ingår även i de kriterier som 
Mundell ställer upp där han menar att medlemsländer ska ha liknande penning- 
och finanspolitik117. 
3.2 EMU historik 
När Kol- och Stålunionen bildades skulle medlemsländerna verka för ett 
gemensamt intresse. Det var dock inga direkta idéer om en gemensam valuta och 
upprättandet av en valutaunion. Bretton Woodssystemet gav Europa den 
valutastabilitet som behövdes. Bretton Woodssystemet upprättades vid 
efterkrigstiden och ämnade skapa valutastabilitet samt reglering av världshandeln. 
Det uppstod diskussioner mellan USA och Storbritannien om vilken 
valutaordning som skulle användas. 1942 inleddes dessa diskussioner med John 
Maynard Keynes som chefsförhandlare för Storbritannien och Harry Dexter 
White för USA118.   
Den första juli 1944 tillkallade USA: s president Roosevelt en konferens för 
att samtala om Bretton Woodssystemet. Diskussionen avslutades med ett förslag 
på att frambringa en världsbank samt Internationella valutafonden för att 
återuppbygga krigsskador och uppnå en positiv världsutveckling. Precis innan 
krigsslutet 1945 började IMF och Världsbanken fylla sin funktion119.   
Som nämnt ovan var en av Bretton Woods huvudfråga att öka handeln mellan 
länder efter andra världskriget och på så sätt bygga upp den ekonomiska 
infrastrukturen i Europa. USA hade då en ekonomisk och industriell kapacitet för 
att producera varor och maskiner samt möjlighet att ge ut krediter eftersom de 
hade en pålitlig valuta120. Frankrike, Storbritannien, Sverige, Tyskland och 
Italiens valutor fick därför en relativt permanent fast växelkurs mot dollarn. 
Eftersom valutakurserna var pålitliga kunde man lättare avtala om handelsavtal 
och investeringar. Det största problemet för Västeuropas handel och 
uppbyggandet av den europeiska ekonomiska infrastrukturen var den så kallade 
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dollarbristen. Alla länder önskade, för att underlätta handel, växla sina valutor till 
dollar vilket fick efterfrågan på dollar att öka och slutligen överstiga utbudet. 
Eftersom USA enligt regler inte fick devalvera dollarn uppstod dollarbrist. I slutet 
av 1960-talet, så var dollarbristen en av den största anledningen till att Bretton 
Woods föll121.   
När Bretton Woodsystemet upphörde, så uppstod behovet av ett nytt 
fungerande system och Europeiska ekonomiska gemenskapen (EEG) skapades. 
Medlemsländerna i denna gemenskap utsåg en grupp, den så kallade Werner-
gruppen, som skulle se om förutsättningar för en valutaunion existerade. 
Resultatet blev Wernerrapporten som påpekade att en valutaunion skulle kunna 
åstadkommas till 1980 om viljan fanns mellan länderna. Wernergruppens 
kommission bestod utav Pierre Werner som var Luxemburgs finansminister samt 
flertalet finansexperter. Rapporten visade på att man under en tio års period kan 
upprätta en monetär union genom tre olika steg. För att lyckas med detta, så måste 
man gå tillväga på följande sätt: 122 
 
1. Reducera fluktuationerna mellan medlemstaternas valutor 
2. Fri kapitalrörlighet genom integration utav de finansiella 
marknaderna (speciellt bankväsenden) 
3. Oåterkallig fixering av växelkurserna mellan de olika valutorna 
 
Wernerrapporten rekommenderade dessutom upprättandet av ett centrum för 
ekonomisk politik samt uttryckte behovet av harmoniserade nationell 
finanspolitik. Wernerrapporten byggdes efter Mundells kriterier för en fungerande 
valutaunion. Innan en valutaunion upprättas är det viktigt att det finns stor likhet i 
penning- och finanspolitik, likhet i konjunkturmönster samt hög faktorrörlighet, 
och det är precis vad Wernerrapporten lade vikt vid. Emellertid lades Werner-
rapporten på is 1971 då världen karaktäriserades av ekonomisk instabilitet och de 
europeiska länderna glömde bort planerna för en monetär union123. Bretton 
Woods kollaps och den internationella lågkonjunkturen stod alltså i vägen för 
formandet en monetär union124.  
1979 etablerades Europeiska monetära systemet (EMS) eftersom EEG 
länderna önskade ett tryggt växelkurssamarbete. En central beståndsdel i EMS var 
Exchange Rate Mechansim (ERM) som knöt ländernas valutor till varandra 
genom, ecun (European currency unit). Ecun var en sammanvägning mellan de 
europeiska ländernas valutakurser och är en föregångare till dagens euro125.        
EEG eftersträvade i mitten på 1980-talet en inre marknad där det skulle vara 
fri rörlighet på varor, tjänster och kapital. När föreställningen om en inre marknad 
fortskrides framställdes även nya planer på en monetär union. Jacques Delors var 
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kommissionens ordförande och en ny kommitté tillsattes för att framföra förslag 
om hur valutaunionen skulle genomföras126.  
Delorsrapporten 1989 introducerade ett program med tre olika steg för hur en 
valutaunion ska uppnås. Dessa var konvergenskriterier för medlemsstaterna, 
etablerandet av en gemensam centralbank samt att upprätthålla det viktiga målet 
prisstabilitet127. Resultatet blev Maastrichtfördraget, som kom i verk 1993. I 
Maastrichtfördraget hade medlemsländerna kommit överens om vad Europeiska 
monetära unionen skulle inbegripa och när den skulle införas128. 
En av de viktigaste frågorna i anknytning till skapandet av en monetär union 
var hur medlemsstaterna i EMU skulle hålla sin budgetdisciplin. Toppmötet i 
Amsterdam 1997 beslutade om att etablera en stabilitet och tillväxtpakt med 
avsikt att stärka de offentliga finanserna bland medlemsländerna och gynna deras 
ekonomiska utveckling. Stabilitet och tillväxtpakten syftar på ett antal åtgärder 
exempelvis att hålla budgetunderskottet nere. Vid alltför höga budgetunderskott 
blir länderna uppmanade av Ekofin-rådet att ordna upp problemen och om inga 
åtgärder verkställs mottager länderna böter. För att se till stabilitet och 
tillväxtpaktens efterlevnad ska varje medlemsstat utforma ett stabilitetsprogram 
som kontrolleras av Ekofin- rådet och Europeiska kommissionen129.  
Enligt teorin om optimala valutaområden är budgetdisciplin viktigt. Att 
medlemsländerna i EMU måste hålla sig inom gränser förefaller sig naturligt, 
varpå samarbetet skulle försämras för alla om något land inte följer pakten. Höga 
budgetunderskott försvårar ländernas förmåga att hantera makroekonomiska 
chocker och vid behov av hjälp från andra medlemsländer blir det besvärligt. 
Andra medlemsländer vill undvika att ge höga bistånd till länder som ej efterföljer 
reglerna, och kan därav avstå från medlemskap130. Därför är regelbunden kontroll 
av medlemsstaternas åtlydande av stabilitetspakten viktig.  
Ett historiskt steg i EU: s politiska och ekonomiska utveckling togs den första 
januari 1999 då en valutaunion upprättades där idag är 16 länder ingår131. 
3.2.1 EMU i tre etapper 
EMU har verkställts i tre olika etapper där den sista etappen inleddes 1999, detta 
medförde att valutaunionen upprättades. Den första etappen startade 1990 och då 
underlättades kapitalrörelser mellan länderna. Detta förhöjde möjligheten till att 
placera sitt kapital utomlands. Samtliga medlemsstater arbetade även med 
uppfyllandet av konvergenskriterierna för att vara kapabla att gå vidare i etapp 
två. I konvergensprogrammet framställde medlemsländerna den utveckling som 
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deras ekonomi skulle uppnå. Under den första etappen fördjupade Europas många 
centralbanker sitt gemensamma arbete132.  
Den första januari 1994 påbörjades etapp två. Under den andra etappen 
uppkom Europeiska monetära institutet (EMI). Deras syfte var att sammanföra 
medlemländernas centralbanker som tillsammans skulle bearbeta en förenande 
penningpolitik och verksamhet inom EU. I juni 1998 så ersattes EMI av ECB och 
arbetet mellan medlemländernas centralbanker fortsatte under namnet Europeiska 
centralbankssystemet, ECBS133. 
Under den andra etappen så var även avsikten för medlemsländerna att ändra i 
lagstiftningen och göra de nationella centralbankerna oberoende. Kontrollen av 
ländernas ekonomiska politik förstärktes genom inrättandet av stabilitet och 
tillväxtpakten 1997. I Bryssel 1998 ansåg medlemländernas stats och förvaltnings-
chefer att elva länder fullgjorde de förutsättningar som krävdes för att få ett 
medlemskap i valutaunionen. Länderna som uppfyllde kraven var exempelvis, 
Tyskland, Spanien, Frankrike, Portugal och Finland134. 
Den sista och tredje etappen lanserades i januari 1999 och valutaunionen EMU 
slutfördes. Den europeiska centralbanken (ECB) ansvarar för penningpolitiken 
och de nationella centralbankerna ansvarar för sin nationella finanspolitik under 
rekommendationer från ECB. År 2001 gick även Grekland med i EMU och 2008 
anslöt sig Cypern och Malta. Det senaste landet som gick med i unionen var 
Slovakien som gick med den 1 januari 2009135. 
Samtliga etapper stämmer bra överens med de unionsspecifika kriterier 
Mundell ställt upp för en väl fungerande valutaunion. Medlemsländerna förlorar 
möjligheten till att föra penningpolitik och ändra sin växelkurs men samtidigt får 
landet en valutaunions fördelar. Fördelarna är som nämnts ovan minskade 
transaktionskostnader och ökad säkerhet vid handel och investeringar136. 
3.3 Europeiska centralbanken 
Före Europeiska centralbanken etablerades 1998, så verkade de nationella 
centralbankerna tillsammans för att bereda den kommande valutan och för att 
stärka samarbetet. Detta samarbete döptes till Europeiska monetära institutet 
(EMI), som vi skrev om ovan. EMI: s huvudmål var att skapa en monetär union 
och de skulle underlätta för att en tredje etapp skulle kunna inledas. Exempelvis 
arbetade EMI mycket med integreringen av medlemsstaternas arbete för 
prisstabilitet. De förberedde även införandet av Europeiska centralbankssystemet 
(ECBS). De två viktigaste uppgifterna för EMI var att införa en gemensam 
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penningpolitik för medlemsländerna där endast en valuta existerade samt hjälpa 
medlemsländerna med en smidig övergång till ecun137.  
Medlemsstaternas centralbank kallas Europeiska centralbanken (ECB) och 
inrättades för de länder som medverkar i valutaunionen138. Deras arbete ska 
utföras självständigt och de får inte erhålla några instruktioner från nationella 
politiska organ eller EU-organ. För att ECB på lång sikt ska uppnå målet om 
prisstabilitet krävs det att de arbetar självständigt139. Organiseringen av ECB 
består av ett antal olika beslutsfattande organ. De beslutsfattande organen är:  
 
1. Direktionen som består av ordförande samt vice ordförande av 
ECB tillsammans med fyra ledamöter som utnämns av 
medlemsstaternas stats- och regeringschefer140. 
2. ECB rådet som består av medlemsstaternas centralbankschefer 
samt direktionen. Ordförande av ECB leder rådet. Rådets uppgift 
är att sammanställa penningpolitiken i de länder som har euron och 
bestämma vilka räntor som ska gälla när banker vill låna pengar av 
ECB141.      
3. Det allmänna rådet är det tredje och sista organet som omfattar 
EU:s tjugosju medlemsländer samt ECB:s ordförande och vice 
ordförande. Det allmänna rådets uppgift är att bereda den framtida 
expansionen av euroområdet142.   
            
Den Europeiska centralbankens huvudsäte är Frankfurt och här bestäms 
penningpolitiken för de länder som har euron som sin valuta143. ECB justerar 
räntan och har en stor inverkan på valutapolitiken. Medlemsstaternas egna 
centralbanker har alltså ingen möjlighet att övervaka sin nationella räntenivå. För 
att penningpolitiken inom EMU ska flyta bra samlar ECB in statistik från olika 
länders myndigheter144. ECB är idag en mycket betydelsefull aktör inom världens 
politik och ekonomi145. 
ECB årliga inflationsmål är högst två procent och de övervakar euroområdets 
penningmängd för att undvika inflation eller deflation. ECB kontrollerar även 
prisutveckling i EMU och bedömer vilken osäkerhet prisutvecklingen har för 
euroområdet146.  
ECB är centrumet av ECBS som består av, förutom ECB, de tjugosju 
medlemsstaternas nationella centralbanker. ECBS systemet finns i ett mindre 
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system som kallas eurosystemet. Detta finns eftersom alla EU länder inte ingår i 
EMU och därav har en begränsad inblick i centralbankssamarbetet147.  
Som nämnt ovan så har ECB kontroll över EMU:s gemensamma 
penningpolitik och de nationella centralbankerna har inte längre lika stor makt. 
Euroländerna fastställer dock fortfarande sin egen finanspolitik där de bestämmer 
om sitt skattesystem och hur den offentliga budgeten ska utformas148.  
Då EMU:s inflationsmål ligger på två procent följer det många andra länders 
inflationsmål. Vill ett land ligga på en inflationstakt över eller under två procent 
bör de, enligt Mundell, avstå från medlemskap i unionen. Att ge upp sin nationella 
penningpolitik ses som en av de största kostnaderna för att ingå i en 
valutaunion149. Samtidigt får länderna under rekommendationer bestämma över 
sin finanspolitik. Då växelkurser elimineras reducerar man osäkerheten för företag 
och jämförelser av priser blir lättare och därför kan företagen lättare göra 
ekonomiska beslut vilket ökar incitamenten till nyskapande150. Det är landets val 
om fördelarna med en valutaunion överstiger nackdelarna. 
3.4 Konvergenskriterierna  
Vid förhandlingarna om införandet av euron bestämdes vissa krav som 
medlemsländerna ska uppnå. Dessa krav har kommit att kallas konvergens-
kriterierna. Konvergenskriterierna menar att medlemsländerna ska ha stabila 
priser och växelkurser samt bra offentliga finanser. Vartannat år testas både 
medlemsländer samt länder utanför unionen om de uppfyller kraven om 
konvergens. Det är konvergensrapporterna som avgör om ett land är tillräckligt 
säkert för ett medlemskap i valutaunionen151.  
Ett av kriterierna som ska uppfyllas är att medlemsländerna måste ha en stabil 
prisstabilitet. Deras inflation får inte vara högre än 1,5 procent över de tre 
euroländerna med lägsta inflation. Ett andra konvergenskriterium är att medlems-
länderna inte får ha stora underskott i de offentliga finanserna. Medlemsstaters 
offentliga budgetunderskott får inte vara över tre procent av deras respektive BNP 
och statsskulden får inte överstiga sextio procent av BNP. Är det så att landet 
ligger nära kraven så kan undantag göras. Ett tredje konvergenskriterium är att 
landet bör ha en stabil valuta i minst två år innan inträde. Ett fjärde konvergens-
kriterium menar att den långa räntan ska hållas låg och får inte överstiga två 
procent över de tre medlemsländerna med lägst inflation152.  
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Utöver dessa ekonomiska kriterier, finns det även ett krav på legal 
konvergens. Med legal konvergens menas att EG-fördraget ska överensstämma 
med medlemslandets lagstiftning. Det innehåller exempelvis den oberoende 
ställning som den nationella centralbanken har och att landet ger EU rätten över 
valutapolitiken och penningpolitiken.153 Utöver konvergenskriterier och legal 
konvergens ska ECBS stötta den ekonomiska politik som finns i EU, där EU: s 
generella mål att värna om en hållbar tillväxt, hög sysselsättning, bra 
levnadsstandard och socialt skydd, ska värnas om154.  
Konvergenskriterierna finns till för att säkerställa EMU:s existens och 
verksamhet. Länder med hög inflation och orolig ekonomi ska uteslutas så att 
samarbetet blir framgångsrikt. Om flertalet länder i en valutaunion är politiskt 
labila bör man avstå från medlemskap menar Mundell. Konvergenskriterierna är 
därför viktiga att uppnå för samtliga länder. Legal konvergens och eftersträvan att 
uppnå generella mål är lika viktigt, vill inte medlemsländerna acceptera de 
gemensamma regler som valutaunionen ställer upp kommer inte valutaunionen 
fungera. 
Medlemsländerna får genom EMU en målsättning vilket leder till ökad 
säkerhet. Karaktäriseras medlemsländerna av hög faktorrörlighet underlättas 
samarbetet och ekonomiska chocker slår då inte lika hårt inom unionen155. 
Symmetri och rörlighet inom EMU uppmanas och regelverk förenklar processen 
att flytta till länder där arbetskraft behövs. När ekonomiska störningar inträffar 
underlättas anpassningsprocessen inom EMU genom migration av arbetskraft 
mellan länderna156. Frågan är då om arbetskraften inom EMU är så rörlig som 
Mundell uppmanar till? 
3.4.1 Hur uppfylls konvergenskriterierna? 
EU rådet har beslutat att EU kommissionen och ECB vartannat år måste se över 
medlemländernas konvergenskriterier och hur väl dessa uppfylls. Samtidigt ser de 
på hur väl länder utanför EMU uppfyller konvergenskriterierna157. Vid 
ekonomiska kriser så inser EU rådet att de måste ta hänsyn till de olika 
individuella medlemsstaterna och vad som kännetecknas för det landet158. EU 
rådet föreslår därför ett förslag som bygger på olika mål. 
De tydliggör och förstärker det tidigare kravet om ländernas statsskulder och 
menar att statsskulden ska reduceras till under 60 procent av BNP tillsammans 
med en säkerhetsmarginal159. Arbetet mot detta mål får ske i en rimlig takt, men 
EU rådet vill se att ansträngningar görs till att uppnå målet i varje situation. Med 
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en mindre statsskuld underlättas hantering av makroekonomiska chocker i 
framtiden160. 
Medlemsänderna ska även sträva mot ekonomisk utveckling samtidigt som de 
ska hålla i statsfinanserna. Det måste finnas utrymme för framtida investeringar 
och ekonomisk hållbarhet bör eftersträvas161. Detta innebär att länderna bör hålla 
sitt budgetunderskott inom den rekommenderade säkerhetsmarginalen. Denna 
ligger på plus, minus tre procent av BNP162. Att hålla budgetunderskottet inom 
denna nivå är speciellt viktigt vid ekonomiska kriser och nivån ska uppnås, eller i 
alla fall strävas efter, även då makroekonomiska chocker uppstår163. Uppfyller 
inte länderna kriterierna eller är långt ifrån att uppnå dem kan medlemsländerna få 
sanktioner. Detta ökar incitamenten för länderna att hålla kraven164. 
3.5 EMU och teorin om optimala valutaområden 
Många länder vill vara en del utav EU och i ett senare följe EMU. EMU ses idag 
som en väl fungerande valutaunion av flertalet individer även då det, enligt 
studier, inte uppfyller alla kriterier för optimala valutaområden. Dessa empiriska 
studier grundade på Mundells teori har dragit slutsatsen att EMU inte är ett 
optimalt valutaområde165. Trots detta fungerar EMU idag bra. Sedan uppkomsten 
av euron har Mundells teori om optimala valutaområden upplevt en ny storhetstid 
och det är intressant att se vad Mundell har för intryck av EMU. 
Mundell och De Grauwe menar att när fler länder accepteras in i unionen 
kommer euron att överta rollen som världsledande valuta ifrån dollarn166. Mundell 
menar i en av hans studier167 att EMU har två stora fördelar: en stor och 
expanderande marknad samt en kultur som bygger på stabilitet. Den har även två 
svagheter: EMU har ingen centralstat i ryggen och ingen reservutväg ifall 
samarbetet skulle upphävas168. Dock, menar Mundell, karaktäriseras världen idag 
av en trygghet och dessa svagheter blir minimala så länge världsläget är stabilt. 
Han skriver att:  
 
”The euro should stand up very well (---) Provided political 
coordination proceeds in the direction of integration, and important 
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conflicts of conceit and nationalism are resolved, the euro should be 
able to maintain itself on an even keel with the dollar”.169 
 
Alltså tror Mundell att så länge arbetet fortskrider i rätt riktning och eventuella 
konflikter löses kommer euron överta rollen som världsledande valuta. Han 
betonar att länderna måste uppnå en ”EU-känsla”, en EU tillhörighet snarare än 
tillhörighet i sitt hemland.  Det vill säga de interregionala skillnaderna måste 
förändras till internationella likheter170. 
Mundell understryker även att ju stabilare euroområdet blir desto större 
svängningar kommer länder utanför att få i sin växelkurs171. De länder som står 
utanför EMU kommer alltså att ha en allt mer volatil växelkurs. Detta kan 
eventuellt ställa till det för länderna utanför EMU.  
Flertalet gånger nämner Mundell172 att medlemsländerna i Europeiska 
Unionen som står utanför EMU så småningom kommer se att vinsterna överstiger 
kostnaderna vid ett valutasamarbete. Som exempel beskriver han Storbritanniens 
situation, och menar att kostnaderna att stå utanför blir för höga. Storbritannien 
skulle förlora dels deras makt och inflytande över Europa, dels medbestämmande 
vid viktiga makroekonomiska beslut som rör den europeiska unionen. Besluten 
kommer alltid ligga i medlemländernas intresse snarare än länder utanför. 
Länderna utanför EMU blir alltså föremål för ”Europabeslut” i vilka de egentligen 
spelar en väldigt liten roll, och därmed inte får effekten utav dem173. Vidare menar 
Mundell att London kommer att förlora sin roll som ett av de viktigaste 
finanscentrum i Europa om inte Storbritannien går med i EMU. Vid medlemskap 
skulle dock Londons roll som finanscenter blomstra och intensifieras174.  
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4 Tidigare forskning 
Innan vi redovisar vår empiriska analys vill vi delge läsaren den tidigare forskning 
som finns inom ämnet. Det är många forskare som uppmärksammat hur en 
valutaunion påverkar handel och integration. Vi börjar med att redovisa 
Konjunkturrådets rapport (2009) som ämnar svara på om Sverige, Danmark och 
Storbritannien bör ansöka om medlemskap eller ej. Tio år efter fullföljandet av 
den tredje etappen står länderna fortfarande utanför. Utifrån konjunkturrådets 
rapport har vi valt att fokusera på EMU:s inverkan på handel och investeringar. 
För att få en större medvetenhet om hur stort ämnet är redovisar vi även en del 
av all den forskning Rose utformat. Roses bidrag till ämnet är väldigt omfattande 
och vi har valt att beskriva några av hans olika studier. Då han är okonventionell 
redovisar vi även kritik mot honom.  
Slutligen delger vi den viktiga Calmforsrapporten. Denna rapport var Sveriges 
underlag för beslut om EMU-medlemskap och tar upp många viktiga aspekter att 
beakta vid beslut om medlemskap. Vi har valt att redovisa vad Calmfors skrev om 
utrikeshandel och transaktionskostnader då detta uppmärksammas i vår 
frågeställning.  
4.1 EMU efter tio år 
Konjunkturrådets rapport från 2009 diskuterar hur EMU ser ut idag. Den tar dels 
upp sin egen forskning om hur euron påverkat handel men nämner även annan 
forskning. Konjunkturrådet menar att en stor mängd tidigare forskning visar på en 
markant ökning av handel inom euroområdet. De menar vidare att viss tidigare 
forskning inte visar på att handeln mellan euroområdet och länder utanför 
euroområdet ökat något nämnvärt. Enligt deras egna beräkningar har den 
gemensamma valutan ökat kapital av investeringar i euroområdet175.      
4.1.1 Handel och investeringar inom EMU 
Konjunkturrådet menar att utan ett valutaområde är det som hindrar handel mellan 
länder de utgifter som tillkommer vid valutaväxling. Eftersom exportörer och 
importörer måste betala en försäkring mot växelkursfluktuationer blir detta en 
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extra kostnad för företagen. Det företaget försäkrar sig mot är de positiva eller 
negativa ändringar som växelkursen kan medföra tills avtalet äger rum. 
Konjunkturrådet menar att vid ett medlemskap i EMU kan kostnader sparas in för 
samhället. Det är samhället som i slutändan får betala för företagens 
valutakursförsäkring och valutakursväxling, och slopas dessa besparas samhället. 
Sparmöjligheterna för samhället är i princip de kostnaderna som man får betala 
för försäkringen176.  
Vidare påpekar konjunkturrådet att den osäkerhet som valutakurserna bidrar 
med hindrar även investeringar. För det mesta skyddar terminskontraktet bara i ett 
år. Vill företag sluta avtal som är längre än ett år kan detta ha inverkan på 
intäkterna och utgifterna vilket kan påverka handel och investeringar177. 
Enligt tidigare forskning finns det en del förväntningar att handeln utanför 
monetära unionen ska påverkas negativt och handeln inom euroområdet ökar. Om 
handelshinder försvinner inom EMU kommer medlemmarnas handel med 
varandra att öka. Handel med länder utanför euroområdet kan då minska, eftersom 
handelshinder till dessa fortfarande kvarstår178. Konjunkturrådet menar att det sker 
en positiv effekt mellan euroländer men även att det finns positiva effekter på 
handeln utanför euroområdet179. Detta menar dem kan förklaras genom att 
Europas länder genom EMU blivit mer konkurrenskraftiga180. Länder som deltar i 
EMU ökar sin handel mer än länder som inte deltar. Detta tror konjunkturrådet 
beror på att EMU-länder är mer attraktiva för länder utanför euroområdet och 
därigenom ökar de sin handel181. 
Idag deltar endast sexton av tjugosju EU-medlemsländer och konjunkturrådet 
anser att kapaciteten av handel och investeringar inte är utnyttjad till max. Vissa 
länder har fortfarande inte lagstiftat om förhållningsreglerna för den inre 
marknaden och därför kan det dröja innan den nyttjas på ett effektivt sätt. Även 
för hushåll och företag tros det ta tid innan optimal nytta av euron är uppnådd. 
Konjunkturrådet skriver att om medlemsländerna i EMU arbetar med dessa 
problem och stärker den inre marknaden kommer det bidra till positiva effekter på 
handeln182. 
Avslutningsvis menar Konjunkturrådet att om Sverige skulle delta i EMU 
skulle vi kunna öka vår handel, då svenska företag och andra EMU-länder lättare 
vet vad priserna kommer att bli. Sverige kommer också att minska sina växelkurs-
fluktuationer183. 
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4.2 Valutaunion och handel  
4.2.1 Påverkar en valutaunion handel? 
En ekonometrisk studie av Rose och Glick studerar hur en valutaunion påverkar 
handel184. Resultaten är starka och menar på att handel ökar med ungefär dubbelt 
så mycket vid medlemskap i en valutaunion. Vid utgång halveras handeln. Den 
data som används omfattar 200 länder från 1948 till 1997.  Rose och Glick 
studerar tiden före och efter kriget då många nationella valutor upplöstes och 
istället ingick i valutaunioner. Genom att jämföra ländernas handel före och efter 
valutaunionens splittring kan de se hur handeln påverkas185. 
Rose och Glick menar att deras undersökning är statistiskt signifikant, 
eftersom de vid kontroll av flertalet andra variabler fick fram liknande resultat; 
länder som går med i en valutaunion får en ökning på nästan hälften av deras 
nuvarande handel. Länder som bryter sig ur en valutaunion upplever motsatsen, 
en halvering av handeln186.  
De menar dock att deras resultat inte är applicerbara på EMU. Varför detta är 
fallet beror dels på att undersökningen upphörde innan EMU trädde i kraft, samt 
att länderna i undersökningen inte kunde företräda EMU. Länderna i 
undersökningen var antingen små, fattiga eller båda.187  
En annan liknande studie av Frankel och Rose188 ser närmare på huruvida ett 
land ska gå med i en valutaunion eller ej genom att undersöka ländernas 
inkomstkorrelation samt handelsmönster. De menar att det rent teoretiskt uppstår 
mer integration, i form av inkomstkorrelation, mellan länderna när man ökar 
handeln genom ett valutasamarbete189. Studien presenterar ekonometriska bevis 
som påvisar starka samband; handel mellan länderna förstärks vid ett 
valutasamarbete och den nationella inkomsten blir bättre korrelerad.190. 
4.2.2 Nationell valuta som barriär mot internationell handel? 
Ämnet handel och interregional närhet inom en valutaunion ligger Rose nära till 
hjärtat och denna studie analyserar nationella valutors påverkan på internationell 
handel. Rose och Wincoop menar att nationella valutor verkar som barriärer för 
                                                                                                                                                        
 
184
 Se Does a currency union affect trade? 2002.  
185
 Glick och Rose 2002; 2 
186
 Glick och Rose 2002; 14 se även Rose, Lockwood, och Quah 2000; 11 
187
 Glick och Rose 2002;13 se även Rose, Lockwood och Quah. 2000; 9 
188
 Frankel & Rose i Mundell. 1997; 67f 
189Gross & Steinherr 1997; 69           
190
 Ibid; 69f  
  32 
internationell handel. Alltså leder valutaunioner till ökad handel och välfärd. De 
uppskattar att EMU kommer att öka den europeiska handeln med över femtio 
procent. Fördelarna med handel som skapas utav valutasamarbete överstiger 
kostnaderna191.  
Deras resultat visar på en stor positiv handelseffekt, det vill säga nationell 
valuta verkar som en barriär för internationell handel. Med det menar Rose och 
Wincoop att en valutaunion föredras. En valuta är effektivare än två, eftersom det 
då går lättare att jämföra priser och transaktionskostnader försvinner192. 
Denna studie tyder alltså på samma resultat som den tidigare studien. 
Eftersom den tidigare studien inte kunde appliceras på EMU utvecklades en ny 
modell för att inbegripa även rikare länder. Denna modell utvecklades utav 
Andersson och Wincoop (2001). I modellen beror handel mellan två länder på 
deras ömsesidiga handelsbarriärer relativt deras handelsbarriärer med alla andra 
handelspartners. Fler varor säljs till en region som exportören har låga 
handelshinder med193. Den nya modellen visar att effekten för EMU kommer att 
bli mindre än för valutaunioner som ingås utav mindre, fattigare länder194.  
En ökning utav handeln mellan medlemsstater i en valutaunion medför en 
motsvarande minskning utav handel med länder utanför valutaunionen. Modellen 
tyder alltså på en handelsdiversion så väl som handelsskapande. Dock så uppstår 
viktiga välfärdseffekter eftersom färre resurser förbrukas på transaktions-
kostnader. Ju mer länder handlar med varandra innan medlemskap i en 
valutaunion desto större är välfärdseffekten195. Införandet av denna nya modell av 
Andersson och Wincoop menar att handeln inom EMU ökar, fast inte så extremt 
som Roses tidigare forskning tyder på. I sin helhet är dock en valutaunion bra 
enligt Rose och medförfattare, handeln ökar och med detta ökar välfärden. Det är 
konsumenterna och företagen som blir vinnarna vid en valutaunion196. 
4.2.3 Konsekvenser av en valutaunion  
Rose, Lockwood och Quah har tillsammans utformat en studie där de tar upp både 
positiva och negativa konsekvenser av en valutaunion och dess medföljande 
handelsökning. För det första menar de att ökad handel medför ökade dispyter 
mellan länderna. För det andra kan handeln medföra stora skillnader i produktion 
vilket kan leda till arbetslöshet i vissa sektorer. För det tredje så leder ökad handel 
till mer likartade konjunkturscykler mellan medlemsländerna. Generellt sätt så 
leder denna ekonomiska integration till en ökning utav även politisk integration. 
För det fjärde så kommer länder som idag står utanför unionen inse fördelarna 
med en valutaunion. Detta kommer leda ytterligare ekonomisk integration. 
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Slutligen leder en ökning i handel till ökade vinster för konsumenter inom valuta-
unionen197.  
Många studier har skrivits om handelns påverkan på konjunkturcykler och en 
av dessa är ifrån Frankel och Rose (1998) som menar att historiskt sett så har 
internationell handel mellan länder blivit förknippat med synkroniserade 
konjunkturmönster. En ökning av europeisk handel genom EMU kan alltså göra 
EMU mer hållbart genom att handeln medför simultana europeiska 
konjunkturcykler198. 
4.2.4 Kritik mot Rose 
Det är med nödvändighet viktigt att undersöka Rose och kritiskt granska hans 
studier. Flam framför kritik mot Rose i sin artikel199 och skriver att särskilda 
resultat är skeptiska. Kritiken utgår från Rose val av länder. Många länder i 
undersökningen är små, fattiga och ofta tidigare kolonialländer, som samtliga 
tjänar mycket på en stabil valuta. Resultaten blir därför svåra att applicera på 
andra rikare länder. Ytterligare kritik är val av statistikmetod och specifikation.200 
Detta instämmer även Quah om, och menar att en empirisk analys enbart 
uppbyggd utifrån en modell är inte tillräckligt. Vidare menar Quah att länderna 
som Rose byggt sin undersökning inte kan representera världen och därav kan inte 
några generella slutsatser dras201. I huvudsak så undrar Flam om resultaten i Rose 
studier kanske återspeglar andra orsakssamband, och menar att en gemensam 
valuta inte kan uppge så stora handelsökningar202.   
Lockwood från University of Warwick har även framfört kritik mot Rose och 
menar att man bör vara försiktig då man drar slutsatser från Roses teori på stora 
områden som EMU. Han menar dock att Rose eventuellt har underskattat EMU: s 
effekter på handel efter all den kritik han mottagit203. För att bevisa detta skriver 
Lockwood att EMU består av rikare länder som redan handlar mycket med 
varandra och att de även har tillgång till internet m.m. för jämförelser. Han menar 
att handeln inom EMU kommer att öka men inte så som Rose teori beskriver utan 
på grund utav förbättrande möjligheter till prisjämförelser. Dessa prisjämförelser 
leder till ökad handel och på så sätt även en effektiv marknad. Detta i sin tur leder 
till specialiserad produktion inom euroområdet, vilket även detta leder till ökad 
handel mellan länderna204. 
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4.3 Calmforsrapporten 
I oktober 1995 uppmanade regeringen Finansdepartementet att genomföra en 
utredning för att kunna klargöra konsekvenser om en möjlig anslutning för 
Sverige till tredje etappen av EMU. Lars Calmfors blev ordförande, med ett antal 
ledamöter. Utredningen för denna rapport har kommit att kallas EMU- 
utredningen205. 
4.3.1 Effekter på utrikeshandeln 
Calmfors skriver att valutafluktuationer kan medverka till ökad osäkerhet i 
växelkurserna och kan därför medföra olika samhällsekonomiska kostnader. 
Flytande växelkurser ger i grund och botten större osäkerhet i ekonomin och kan 
påverka handel och andra variabler både negativt och positivt. Fasta växelkurser 
verkar mer stabiliserade och olika aktörer känner sig säkrare med fasta 
växelkurser206. Rapporten tar upp att EMU kan komma att ta bort den osäkerhet 
som finns mellan medlemsländerna, men att det inte går att förhindra andra 
osäkerheter som uppstå mellan EMU och andra länder runt om i världen207. 
En osäkerhet uppstår för företag som exporterar och importerar varor och 
tjänster regelbundet i och med de problem som valutakursfluktuationer medför. 
Eftersom valutakursfluktuationer kan medföra att handelsvolymen på 
utlandsförsäljningen minskar, väljer företag att sälja och köpa på hemma-
marknaden där de får priset i den nationella valutan208. Calmfors menar att det i 
allmänhet är mer komplicerat för företag att sälja eller köpa utomlands än att sälja 
och köpa på hemmamarknaden. Trots detta så visar Calmfors studie att sambandet 
mellan utlandsförsäljningen och valutakursfluktuationer inte påverkas särskilt 
mycket av, eller inget alls av valutafluktuationer209. 
Rapporten tar även upp att med en gemensam valuta kommer det bli lättare 
med prisjämförelser mellan länderna, vilket eventuellt bidrar till en ökad 
konkurrens på den inre marknaden. Dock, menar Calmfors att det är svårt att tro 
att en ökad konkurrens på marknaden skulle ha allt för stor effekt. Det dyra för 
företag är inte att räkna om den nationella valutan till en annan valuta, utan det är 
istället kostnaderna runt omkring som är höga210. 
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4.3.2 Minskade transaktionskostnader 
Calmfors skriver att transaktionskostnader är något som kommer att reduceras för 
de länder som deltar i EMU. Hur stora besparingar ett land kan göra på slopade 
transaktionskostnader beror på hur stor handel landet har med EMU. Vid stor 
handel med EMU-länder tjänar landet mycket på medlemskap och vid stor handel 
med länder utanför EMU blir inte besparingarna lika höga. Kostnaderna för 
transaktioner ingår i bytesbalansen och berör handel, räntor och olika 
kapitalflöden som ingår i de finansiella investeringarna. Sammanlagt så kan man 
med minskade transaktionskostnader förvänta sig en ganska liten besparing av 
resurser till följd av en gemensam valuta. Den extra vinst som exempelvis Sverige 
skulle kunna erhålla med lägre transaktionskostnader inom den finansiella sektorn 
motsvarar cirka 2,7 miljarder och inom banksektorn skulle Sverige kunna spara in 
3,4 miljarder varje år. Om inte alla EU-länder deltar i EMU, så kommer vinsterna 
av transaktionskostnaderna inte vara lika höga. 211 
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5 Empirisk analys 
För att kunna se våra valda länders handelsutveckling med EMU-länder samt 
länder utanför unionen har vi valt att hämta information från 1970. Informationen 
vi hämtat är kvartalsdata och kommer ifrån Datastream. Denna tidsserie är relativt 
lång och fungerar därmed bra vid utsägelser om länders handelsutveckling.  
Vi har hämtat information om länders export och import och sedan adderat 
samman dessa i relation till ländernas respektive BNP. Ländernas export och 
import med EMU har vi hämtat genom att addera ihop våra valda länders handel 
med alla EMU-länder utom Belgien och Luxemburg eftersom vi inte hittade 
någon information om detta.  
För att kunna göra utsägelser om hur ländernas världshandel påverkas av ett 
EMU-medlemskap har vi hämtat information om ländernas totala handel. Från 
deras totala handel har vi sedan subtraherat ländernas handel med EMU-länder. På 
så sätt kan vi se hur ländernas handel med länder utanför EMU påverkas. All 
handel är i ländernas egna valutor. Österrike, Nederländerna och Tyskland är 
omräknade till euro redan innan medlemskapet, dessa är omräknade enligt deras 
växelkurser på dagen för inträde.  
Vi har även hämtat information om den effektiva reala växelkursen och en 
definition utav denna finns nedan. Genom att se hur den effektiva reala 
växelkursen utvecklas kan vi göra utsägelser om hur ländernas handel skulle 
påverkas vid rörlig växelkurs.  
I diagrammen nedan har vi valt att använda oss av bokstäverna A och B för att 
symbolisera landets handel med EMU samt landets världshandel. 
A= Landets handel med EMU-länder. 
B= Landets världshandel (EMU-handel subtraherat)  
5.1 Effektiva reala växelkursen 
För att mäta den reala växelkursen har det utvecklats ett index. Med effektiv real 
växelkurs menas att man räknat in det faktum att inte alla växelkurser väger lika 
mycket212. Den effektiva växelkursen beräknas genom att räkna ut ett medelvärde 
på den utländska prisnivån som ett viktat värde av priserna i ett stort antal 
handelspartners. Man räknar även ut ett medelvärde på den nominella växelkursen 
som ett viktat värde utav hemlandets växelkurs i relation till utlandets. Vikterna 
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som ges till varje land beror på hur viktiga handelpartners de är till hemlandet213. 
Exempelvis om Sverige handlar mycket med Danmark men mindre med Tanzania 
får Danmark ett högre värde. Basåret är 1995 och har värdet 100. 
Den effektiva reala växelkursen kan räknas ut så här214:  
 
σ = ∑(Si * P / Pi) Wi 
 
σ står för den reala växelkursen 
S står för den nominella växelkursen i relation till den utländska växelkursen 
P står för prisnivån i hemlandet (medelvärde)  
Pi står för utlandets prisnivå (medelvärde) 
Wi står för den vikt som tilldelats utlandet beroende på hur viktiga 
handelspartner de är till hemlandet.  
5.1.1 Växelkurs för Storbritannien, Sverige och Danmark 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Ett lands växelkurs påverkar dess export och import med andra länder. Om en 
marknad kännetecknas utav osäkra växelkurser, kan företagens investeringsnivå 
minska. Om växelkursen är volatil i det land företaget investerat i kan framtida 
avkastning påverkas positivt eller negativt. Osäkerheten om vilket som är fallet 
påverkar företagens investeringsbeslut och företag kanske hellre investerar i säkra 
länder med stabila valutor. När ett lands växelkurs deprecierar ska, enligt 
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makroekonomisk teori, handeln öka eftersom deras varor nu är relativt billigare. 
Vid en valutadepreciering exporterar landet mer och importerar mindre vilket 
leder till att deras växelkurs apprecierar igen. Då växelkursen deprecierar höjs 
inkomsten för landets exportföretag och de blir attraktiva på världsmarknaden. 
Storbritanniens växelkurs har över tiden fluktuerat mycket. Sedan cirka 1980 och 
framåt har Storbritanniens valuta deprecierat, möjligen på grund av Falklands-
kriget 1982. Eftersom Storbritanniens växelkurs deprecierat handlar fler länder 
med dem och valutan apprecierar igen. Sedan cirka 1990 har valutan än en gång 
deprecierat, fastän inte lika mycket. Detta tror vi beror på världskrisen under slutet 
av 80- talet början av 90- talet. Pundet är en erkänd valuta även då stora 
fluktuationer finns, vilket vi tror gjorde att de hanterade 90-tals krisen bättre än 
exempelvis Sverige. Sedan cirka 1996 har Storbritanniens växelkurs apprecierat 
för att sedan utjämnas jämfört med tidigare årtionde.   
Sverige har stora fluktuationer över tiden, med tydliga uppgångar och 
nedgångar. Växelkursen apprecierade mycket 1979, vilket medför minskad export 
och ökad import. Då mer pengar lämnar Sverige än vad som tillkommer 
deprecierar valutan igen och i slutet av 1982 är Sveriges växelkurs väldigt låg. 
Fram tills cirka 1993 apprecierar Sveriges växelkurs igen och folk belånar sig för 
att konsumera. Detta leder till Sveriges stora ekonomiska kris och växelkursen 
deprecierar och devalveras gång på gång. Efter Sverige valde att göra växelkursen 
rörlig har fluktuationerna kvarstått men blivit mindre.  
Danmark upplever inte lika stora fluktuationer som Storbritannien och 
Sverige. Deras växelkurs deprecierar i slutet av 1978 precis som Sverige, men 
fluktuationen är inte lika stor. Efter cirka 1986 har Danmarks växelkurs 
stabiliserats jämfört med tidigare. Att Danmarks valuta är så pass mer stabil än 
Storbritanniens och Sveriges tror vi beror på ett tätare samarbete med EMU. De 
fick mycket hjälp av andra EU-länder under 90-tals krisen och valutan är idag 
knuten till euron. Detta underlättar handel mellan Danmark och EMU-länder, och 
vi tror att länder utanför unionen anser Danmark vara ett stabilt land. 
Intresseväckande är att Danmarks valuta apprecierar i slutet av 2008 medan 
Sveriges och Storbritanniens valuta deprecierar. Detta anser vi tyda på att euron 
och därmed danska kronan är pålitligare än svenska kronan och pundet.  
Eftersom samtliga länders växelkurser fluktuerar mindre mot slutet (speciellt 
sedan cirka 1998 och framåt) tror vi att länderna tagit del av eurons stabiliserande 
inverkan. Även om länderna står utanför samarbetet har de kanske arbetat utifrån 
ECB: s rekommendationer om räntenivå och försökt följa eurons utveckling? För 
att ha möjlighet till medlemskap i EMU i ett senare skede har kanske 
Storbritannien, Sverige och Danmark försökt efterfölja de konvergenskriterier 
som är satta av unionen? Ett krav för medlemskap är en inflationstakt på 2% samt 
stabil växelkurs i minst 2 år innan inträde. Det är kanske konvergenskriterierna 
som får länderna att hålla styr på växelkursen? Dock kan det vara så enkelt som 
att marknaden under denna tid karaktäriserades av en lugn och stabil tid.  
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5.1.2 Växelkurs för Tyskland, Nederländerna och Österrike 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Detta diagram visar Tysklands, Österrikes och Nederländernas handelsutveckling 
över tiden. Den stora skillnaden i detta diagram är att ländernas växelkurser 
fluktuerar mindre än Storbritanniens, Sveriges och Danmarks växelkurser. I EMU 
har transaktionskostnaderna vid handel försvunnit och företag behöver inte längre 
oroa sig för växelkursfluktuationer. Detta är enligt den teori vi tagit del av en 
fördel för företagen och stimulerar till mer internationell handel. 
Arbetet med den inre marknaden började redan 1957 genom Romfördraget 
och dessa länder var några av de drivande krafterna. De ligger i centrum utav EU-
området och uppnår en större integration med den inre marknaden. Vi anser att 
våra valda medlemsländer ligger i centrum eftersom de ligger i Europas 
mittpunkt. Precis som Krugman menar i sin centrum- och periferiteori har 
länderna låga transportkostnader samt inga tullar som hindrar handel. I centrum 
sker handel och produktion effektivt, vilket leder till ökad handel mellan 
centrumländer. Den inre marknaden skapades för att förenkla handel genom 
avskaffande av tullar och subventioner. Krugmans standardmodell framhäver 
avskaffandet av tullar och subventioner, och menar att detta leder till en 
effektivare handel. Tyskland, Österrike och Nederländerna har sedan EU:s start 
kämpat för en federation samt en stark inre marknad. Därav antar vi att länderna 
redan innan EMU-medlemskapet handlat mycket med varandra och på så sätt 
minskar fluktuationerna i den effektiva växelkursen. Det syns i diagrammet att 
ländernas valutor var knutna till ecun innan euron, då växelkurserna följs åt. 
Tyskland har en växelkursappreciering i slutet av 70- talet för att sedan 
depreciera kort därefter. Ytterligare en depreciering av Tysklands valuta sker 
cirka 1993. Detta tror vi är på grund av den ekonomiska kris som drabbade 
världen. Vi ser även en tydlig valutadepreciering 1989 då Berlinmuren föll. 
Nederländerna är med om en valutaappreciering cirka 1980 och valutan är relativt 
dyrare, därmed flödar kapital in till Nederländerna. Efter dess medföljande 
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depreciering, stabiliseras valutan cirka 1986. Österrike har en trend uppåt i sin 
växelkurs utan riktigt stora fluktuationer. Detta borde betyda att deras handel är 
relativt jämn över samma tid. Österrikes valuta apprecieras cirka 1986 och 
deprecierar inte igen förrän slutet av 1993 då världen försöker arbeta sig ur den 
ekonomiska krisen. Samtliga länders växelkurser apprecierar igen 2001.  
Sedan 1993 har Tyskland, Österrike och Nederländerna arbetat med 
övergången till euron genom konvergenskriterierna och därav tror vi att länderna 
upplever en stabilare valuta med mindre fluktuationer. Maastrichtfördraget 1993 
ledde till fördjupat samarbete, och länderna skulle uppfylla krav så som låg 
inflation och stabil valuta. Vi tror att Tyskland, Österrike och Nederländerna var 
för en federation i Europa eftersom de alla påverkades djupt av andra världskriget.  
Länderna ville uppnå säkerhet och en inre marknad skapades, vilket medför en 
ökad handel mellan dessa länder redan innan EMU trädde i kraft. Vi tror även att 
Tyskland, Österrike och Nederländerna handlar mycket med varandra eftersom de 
ligger geografiskt nära samt talar samma/liknande språk. 
5.2 Sverige 
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Sveriges handelsutveckling med EMU-länder och länder utanför unionen har över 
tiden stigit. Handeln med EMU har ökat med ett genomsnitt på 8,5 procent varav 
5 procent utav detta är från 1999 och framåt. Världshandeln har ökat med ett 
genomsnitt på cirka 11,5 procent och 8,5 procent av ökningen är från 1999 och 
framåt. Överlag fluktuerar världshandeln mer än handeln med EMU-länder. 
Sveriges handel med EMU har följt en uppåtgående trend med undantag för cirka 
1989 och några år framåt. Sverige handlar mycket med Tyskland och vi tror att 
Berlinmurens fall kan ha påverkat handeln negativt. Under samma tid 
apprecierade även Sveriges växelkurs, vilken medför en minskning i exporten. 
Sedan 1993 har handeln med EMU-länder ökat. Vi tror det beror på att Sverige 
arbetat med sitt EU-inträde och följt de målformuleringar som EU och EMU sätter 
upp. Sveriges deprecierande valuta har självklart påverkat handeln i en positiv 
riktning.  
Världshandeln har ökat relativt oavbrutet sedan cirka 1975 fram tills 1985 då 
handeln avstannar och sjunker. Sveriges växelkurs deprecierade i början av 80-
talet och världshandeln har till följd av det ökat. Vi ser inte att ökningen i handel 
är synonym med fallet i växelkursen. Enligt växelkursdiagrammet borde Sveriges 
handelsökning ha varit större. Växelkursen deprecierar kraftigt, men vi ser inte en 
lika påtaglig handelsökning. Cirka 1985 började Sveriges växelkurs att appreciera 
vilket medförde en betydande handelsminskning. Apprecieringen är stor, och 
denna gången medföljer en uppenbar handelsminskning.  Kan detta betyda att en 
apprecierande valuta medför större handelsdiversion än vad en deprecierande 
valuta medför ökad handel? 
Efter Sveriges kris i början av 90-talet har världshandeln ökat. Mer specifikt 
har den tagit fart från cirka 1993 och framåt. Sverige blev medlemmar i EU och, 
efter att ha infört rörlig växelkurs, blivit ett säkrare land att investera i. Då Sverige 
övergick till rörlig växelkurs föll kronan drastiskt, vilket ökar världshandeln. 
Sedan krisen har växelkursen fortsatt fluktuera om än inte lika stort. 
Handelsutvecklingen har dock fortsatt att öka. Trenden i Sveriges diagram är att 
världshandeln fluktuerar väldigt mycket. För ett exportberoende land som Sverige 
är inte detta bra och skapar osäkerhet inför framtida investeringar.  
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Sverige hade vid medlemskap i EMU behövt ge upp sin nationella valuta, och 
vid valet 2003 visade Sveriges befolkning att detta inte låg på agendan. 
Fördelarna med en valutaunion är minskade transaktionskostnader vilket 
föranleder säkrare handel och investeringar. Sverige kan alltså genom en stabilare 
valuta få en ökad och säkrare handel. Samtidigt förlorar Sverige makten över 
räntenivån vid medlemskap. Då kan Sverige förlora den framtida inkomst som en 
deprecierande valuta skulle föra med sig. Men som vi påpekat tidigare tror inte vi 
att en valutadepreciering medför en lika stor handelsökning som en 
valutaappreciering medför handelsminskning. Med detta i åtanken borde Sverige, 
enligt oss, försöka utjämna sina växelkursfluktuationer och skapa stabilitet för att 
öka sin handel. Om detta sedan är genom medlemskap i EMU eller ökat 
samarbete återstår att se. 
5.3 Danmark 
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Danmarks handel med EMU-länderna har en uppåtgående trend utan stora 
fluktuationer. Det verkar som om växelkursens fluktuationer inte påverkar 
Danmarks handel med EMU-länder. Anledningen till det beror eventuellt på deras 
fasta växelkurs mot först d-marken och sedan euron. Cirka 1996 fick handeln med 
EMU-länder en ytterligare ökning. Vi tror att detta beror på Danmarks 
förberedelser inför ett eventuellt medlemskap i EMU och efterlevnad av EMU:s 
rekommendationer. Danmarks genomsnittliga handel med EMU har ökat med 
cirka 7,5 procent under åren 1977 till 2007 och cirka 4,5 procent utav dessa är 
sedan 1999 och framåt. Vi tror att Danmark har fått en uppgång i handel på grund 
av deras fasta växelkurs mot euron och i och med detta ökat deras samarbete med 
andra EMU-länder. Men handelsökningen kan vara en trend. 
Danmarks världshandel är inte särskilt fluktuerande men vi kan se en tydlig 
uppgång i handel innan 1985 för att sedan minska ganska kraftigt. Danska kronan 
var relativt låg från 1977 till 1985 vilket förklarar uppgången i handel.  Den 
efterföljande handelsminskningen motsvaras av att danska kronan apprecierar 
vilket syns i växelkursdiagrammet. Cirka 1996 och framåt visar diagrammet på en 
uppåtgående trend, utan stora fluktuationer i handeln. Under samma tid har 
Danmarks växelkurs utmärkts av små fluktuationer. Från 1999 och framåt stiger 
Danmarks världshandel vilket syns dels i diagrammet men framför allt på våra 
medelvärden. Danmarks genomsnittliga handel med världen är under åren 1977 
till 2007 cirka 4 procent. Handeln föll under 80-talet och därav kvarstår 
handelsökningen på 4 procent från 1999 och framåt. Hela deras ökning återfinns 
alltså under åren 1999 och framåt. Världshandeln stiger utan att växelkursen 
deprecierar. Vi tror att detta uppsving beror på Danmarks fasta växelkurs mot 
euron och starka samarbete med euroområdet. Samarbetet och stabilitet genom 
euron borde ge Danmark större konkurrenskraftighet i omvärlden vilket leder till 
en ökad världshandel. Danska kronan följer euron vilket medför en stabil valuta 
och de extra fördelar euron ger så som minskade transaktionskostnader.  
Om Danmark redan åtnjuter eurons fördelar genom slopade transaktions-
kostnader och stabil valuta varför är inte deras handelsökning större? Och vad 
kommer Danmark att tjäna på vid ett medlemskap? Vi tror att Danmark har 
ytterligare fördelar att hämta vid ett medlemskap då det innebär ökat 
medbestämmande, säkert inflationsmål med mera. De kommer även närmare 
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”centrumet” av EMU vid ett medlemskap vilket enligt handelsteori, kan öka 
handel och investeringar. Att deras handelsökning inte är större anser vi 
överraskande. Då det enligt teori är en stor fördel för handel med minskad risk vid 
valutaväxling torde detta leda till ökad handel för Danmark. 
5.4 Storbritannien 
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Storbritannien var tidigare en stormakt med många kolonier. De var Europas 
centrum och det land som många handlade med. Vi kan se att Storbritanniens 
handel har minskat medan alla andra länders handel har ökat. En av anledningarna 
till detta tror vi beror på minskad handel med gamla koloniländer. 
Koloniländerna, så som Indien, har idag hög ekonomisk tillväxt och handlar 
således mer med omvärlden och inte bara Storbritannien. Det kan även vara så att 
handeln minskat eftersom Storbritannien är en stor ekonomi. Deras inhemska 
handel är eventuellt större än deras externa handel. Att handeln minskat är 
negativt för Storbritannien eftersom handel leder till ökad välfärd och tillväxt. 
Storbritanniens handel med EMU fluktuerar över tiden, men det är inga 
drastiska fluktuationer. Vi ser en ökning i handel från 1970 till 1982 för att sedan 
avta. Efter den korta tidsperioden med avtagande handel fortsätter handeln att öka 
fram tills 1985 och därefter existerar inga stora fluktuationer. Trenden är relativt 
konstant runt 20 %. Storbritanniens handel med EMU karaktäriseras inte av stora 
handelsökningar men inte heller av några stora handelsminskningar. EMU-
handeln visar inte på någon uppgång och har sedan 1999 och framåt minskat med 
-1,4 procent i genomsnitt. Från 1970 till 2008 ligger deras genomsnittliga 
handelsökning med EMU på 3,3 procent. Det syns tydligt på våra siffror och 
diagram att Storbritannien ligger i periferin samt att de inte varit det ledande 
landet i EU-samarbetet. Med det menar vi att Storbritannien inte har arbetat med 
den inre marknaden så som medlemsländerna i EMU och därför inte gynnats utav 
avskaffandet av tullar. Deras syn på EU:s samarbete har varit mer skeptiskt och vi 
tror att de inte följt EMU:s rekommendationer och konvergenskriterier så som 
Sverige och Danmark gjort. Nära samarbete har aldrig varit på deras agenda, 
förrän de insåg att EMU fungerade bra. Att Storbritannien ligger i periferin till 
EMU betyder att deras transaktionskostnader och transportkostnader blir högre. 
Kostnaderna finns fortfarande kvar till alla deras handelspartner, vilket påverkar 
handeln negativt.  
Världshandeln fluktuerar mycket över tidsperioden. Den har från 1970 till 
cirka 1977 ökat för att sedan konstant minska. Med undantag från 1993 till 1996 
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då handeln ökar lite eftersom växelkursen deprecierar. Handelsökningen är tyvärr 
inte jämförbar mot deras tidigare världshandel. Deras genomsnittliga 
handelstillväxt med världen är 1970 till 2008 negativ på -6 procent och från 1999 
och framåt är den fortfarande negativ på -0,9 procent. Det senaste årtiondet har 
handeln inte minskat lika kraftigt, vilket är ett steg i rätt riktning.  
Storbritanniens växelkursfluktuationer har verkligen fluktuerat och vi tror att 
detta har påverkat handeln negativt överlag. En väldigt fluktuerande valuta 
betyder större osäkerhet. Vi kan se att deras handel med EMU-länder följer 
växelkursens fluktuationer och ökar när växelkursen deprecierar samt minskar då 
växelkursen apprecierar. Tvärtemot EMU-handeln påverkas världshandeln mindre 
av växelkursfluktuationerna. Istället minskar världshandeln även då växelkursen 
deprecierar fram tills cirka 2000 då den planas ut. Som vi beskrev ovan tror vi det 
beror på minskad handel med tidigare koloniländer eller stor inhemsk marknad.   
Storbritannien är ett stort land, har en stor marknad och en stor befolkning. En 
stor liberaliserad marknad leder till mer konkurrens med fler varor och lägre 
priser. Det gör Storbritannien konkurrenskraftiga vilket borde attrahera länder att 
handla med Storbritannien. Handeln har dock minskat. Vi tror att en stabilare 
valuta medför ökad säkerhet i enlighet med teorin och därav borde Storbritannien 
tjäna på en stabilare valuta. Ökad säkerhet ökar handeln och investeringstakten. 
Våra resultat tyder på att de kan uppnå en stabilare valuta genom ökat samarbete 
med andra länder eller genom fast växelkurs. Eventuellt ett medlemskap i EMU. 
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5.5 Nederländerna 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Medelvärden i % för Nederländerna 
  
A 
 
B 
70-80  33,9967  41,771 
81-98  37,3171  46,4044 
99-2008  46,411  68,7244 
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Nederländernas handel med EMU utmärks inte av några större fluktuationer 
förrän cirka 1996 då handeln ökar. Nederländernas genomsnittliga handelsökning 
med EMU-länder är mellan 1970 och 2008 på 12,4 procent och 9,1 procent av 
ökningen är sedan 1999 och framåt. Deras handel med EMU-länder har alltså ökat 
genom medlemskapet. Att handelsökningen börjar redan 1996 tror vi beror på 
deras täta samarbete med andra medlemsländer samt att valutorna var knutna till 
ecun. Transaktionskostnader har redan försvunnit och handeln har underlättats. 
Nederländernas handel med EMU-länder har alltid varit hög, vilket vi tror beror 
på deras vidsträckta arbete med den inre marknaden ända sedan EU: s start. De 
ligger även geografiskt nära några av de största EMU-medlemsländerna vilket gör 
dem till ett centrumland med minskade transportkostnader.  
Nederländernas världshandel fluktuerar mer. Deras handel ökar cirka 1980 för 
att sedan falla 1985. Handelsökningen borde bero på en växelkursdepreciering 
men istället apprecierar växelkursen. På liknande sätt borde växelkursen börja 
appreciera vid handelsminskningen men 1986 ser vi en depreciering av 
Nederländernas valuta. Växelkursen och handel följer varandra snarare än skils åt.  
Deras genomsnittliga ökning av världshandeln under åren 1970 till 2008 är 
cirka 27 procent och 22 procent utav denna ökning är sedan 1999 och framåt. 
Deras handel ökar alltså ordentligt från och med 1999. Enligt diagrammet kan vi 
se att handelsökningen börjar redan cirka 1996. Vi tror att länder i världen ansåg 
Nederländerna stabila och konkurrenskraftiga redan innan deras officiella inträde i 
EMU, vilket förorsakar en ökad handel. Intresseväckande är att växelkursen inte 
deprecierar efter 2000 medan både EMU-handeln och världshandeln ökar kraftigt. 
Det tyder på att växelkursen och valutan inte är det enda som påverkar handel. Vi 
tror att deras medlemskap i EMU har påverkat världshandeln positivt genom 
valutans stabilitet och goda anseende, och därmed fortsätter handel även vid 
växelkursfluktuationer. Medan det är samarbetet och förstärkningen av den inre 
marknaden som ökat handeln med EMU-länder.  
Nederländerna har förutom stabilitet genom EMU ett bra geografiskt läge. De 
är ett så kallat centrumland som Krugman beskriver i sin teori. Det betyder att de, 
förutom låga transaktionskostnader genom euron, även har låga transport-
kostnader. Deras centrum status underlättar handeln idag men vi tror att det även 
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har påverkat handeln innan medlemskapet. Vi tror att det eventuellt kan vara deras 
ingående samarbete med andra europeiska länder, tillsammans med deras centrum 
position, som gör att handeln inte påverkas av växelkursfluktuationer.   
Då vi utgår ifrån diagrammet ovan anser vi att Nederländernas handel tyder på 
samma utveckling som mycket av den tidigare forskning vi tagit del av. De får 
både en handelsökning med länder inom unionen samt en ökning i världshandeln. 
Annan tidigare forskning påtalar motsatt effekt men det är inget vi finner stöd för. 
Nederländernas centrum position och deltagande i den inre marknaden har 
definitivt påverkat deras handel positivt. Vi tror att Nederländernas medlemskap i 
EMU ökat deras världshandel eftersom växelkursfluktuationer är ringa och 
valutan är stabil. Medlemskap i EMU tror vi alltså ger ett gott anseende och 
skapar konkurrenskraftighet.  
 
 
 
 
5.6 Österrike 
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Medelvärden i % för Österrike 
  
A 
 
B 
70-80  23,66211  21,94166 
81-99  30,94278  22,27562 
99-2005  43,85157  32,41219 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Österrikes handel med EMU har mestadels varit större än deras handel med länder 
utanför EMU. Vi tror att de handlar mer med länder i Europa och speciellt EMU-
länder eftersom de ligger precis i centrum av Europa. Några av deras grannländer 
är Tyskland och Frankrike vilka är två stora länder inom EMU med stora 
marknader. Då ett land ligger i centrum minskar, enligt Krugman, transport-
kostnader vilket underlättar deras handel. Österrikes handel med EMU saknar 
större fluktuationer och har en ökande tillväxttakt. Deras genomsnittliga 
handelsökning med EMU-länder är under 1970 tills 2008 cirka 20,2 procent varav 
13 procent utav detta är från 1999 och framåt då medlemskapet trädde i kraft. 
Deras handel har alltså ökat sedan medlemskapet i EMU. Vore statistiken från 
1993 tror vi att vi hade sett en tydligare ökning eftersom det var då grundarbetet 
till EMU startade genom Maastrichtsfördraget.  
Österrike upplever en nedgång i handel cirka 1989 tills 1992 vilket kan 
förklaras med världens ekonomiska kris samt deras apprecierande valuta. 
Eftersom en av deras större handelspartner är Tyskland har även deras handel 
påverkats negativt när Berlinmuren föll. Sedan 1993 och framåt ökar deras handel 
med EMU tydligt. Samtidigt deprecierar deras valuta vid denna tidpunkt vilket 
orsakar en handelsökning. Efter 2001 apprecierar deras valuta igen men handeln 
ökar fortfarande vilket det enligt teori inte ska göra. Vi tror därför att 
handelsökningen 1993 är av andra anledningar än enbart växelkursdeprecieringen, 
eftersom då valutan apprecierar igen medföljer ingen handelsminskning. 
Anledningen till den tidiga ökningen i handel tror vi beror på deras medvetna 
arbete med att uppnå konvergenskriterierna, efterföljande av Maastrichtsfördraget 
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samt deltagande i den inre marknaden. Deras valuta var även knuten till ecun, 
vilket underlättade handel med andra snart blivande EMU-länder.  
Österrikes världshandel fluktuerar inte särskilt mycket. Handeln minskar lite 
1985 för att sedan jämnas ut och återigen få en snabb utveckling. 1970 till 1976 
handlade Österrike ungefär lika mycket med EMU-länder som resterande världen. 
Sedan samarbetet med EU eskalerades tog handeln med EMU-länder fart, 
transportkostnaderna var redan låga och avskaffandet av tullar underlättade 
handeln. Världshandeln höll sig istället relativt konstant under samma tidsperiod. 
Världshandeln har ökat 1993 vilket vi tror beror på samma anledningar som 
Nederländernas handelsökning. Det vill säga att andra länder bedömer Österrikes 
framtida medlemskap i EMU positivt och säkert, vilket gör dem 
konkurrenskraftiga. Deras genomsnittliga handelsökning med världen är under 
1970 tills 2008 cirka 10,5 procent varav 10 procent utav detta är från 1999 och 
framåt. Deras världshandel har tydligt ökat sedan medlemskapet i EMU.  
Intressant är att Österrikes växelkurs har apprecierat sedan cirka 1983 fram 
tills slutet av 1993. Under denna tid upplevde Österrike en liten handelsminskning 
1985 för att direkt efter öka igen. Handeln har alltså ökat även då växelkursen 
apprecierat. Den totala handeln fortsätter att öka då växelkursen apprecierar igen 
2001. Precis som ovan tror vi att detta beror på deras medvetna arbete med att 
uppnå konvergenskriterierna, deltagande i den inre marknaden et cetera. 
Ytterligare en anledning kan vara att omvärldens syn på Österrikes ekonomi 
förbättrades. Österrike är kanske genom EMU ett konkurrenskraftigt land som 
många vill investera i? Hitintills verkar det som att handeln inte påverkas så 
mycket av växelkursfluktuationer som vi trodde utan det är samarbetet, 
stabiliteten och anseendet som påverkar handeln. Ett lands centrum position 
påverkar även handeln positivt, vilket vi kan se i våra diagram. 
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5.7 Tyskland 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
  
Medelvärden i % för Tyskland 
  
A 
 
B 
70-80  15,60437  23,29414 
81-98  18,14563  27,47077 
99-2006  21,21797  36,36235 
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Enligt tidigare forskning ökar en valutaunion handeln mellan länder inom unionen 
positivt. Våra resultat för Tyskland tyder inte på en stor utveckling i handel med 
EMU och vi antog att handeln skulle vara större än vad våra siffror visar på. 
Samtidigt är Tyskland ett stort land med en stor marknad och borde producera 
många varor själva. Detta kanske leder till att den inhemska handeln är större än 
deras externa handel. Tyskland har sedan kriget varit ett av de länder som 
eftersträvat en federation i Europa och därmed varit ledande i EU:s arbete med 
den inre marknaden. Efter Maastrichtsfördraget har de arbetat med att uppnå 
konvergenskriterierna. Dessutom ligger Tyskland centralt i Europa och har 
därmedelst låga transportkostnader enligt Krugman. Dessa låga transportkostnader 
underlättar handel med grannländerna. Dock är Tysklands handel med EMU 
relativt låg och medlemskap i EMU verkar inte ha givit handeln en märkbar 
uppgång. Vi ser tecken på att handelseffekten inom EMU syns påtagligare vid 
små länder än större. Eventuellt skulle det gynna Tyskland om fler länder ingick i 
EMU eftersom ju fler länder desto större fördelar. Positivt för Tyskland är att 
deras världshandel har ökat. Vi tror det beror på deras stabila valuta som var 
knuten till ecun och senare till euron. Den stabila valutan gav stor 
konkurrenskraftighet och trovärdighet för Tyskland.  
Tysklands handel med EMU har inte haft några stora fluktuationer. Vi kan se 
en nedgång i handeln 1989 vilket vi tror beror på den osäkerhet Tyskland 
upplevde i och med Berlinmurens fall. Denna viktiga historiska händelse tror vi 
ledde till att andra länder ansåg Tyskland vara riskabelt att investera i och handeln 
föll. I början av 1993 ökar handeln igen och fortsätter med en relativt jämn 
ökning.  Tysklands handel med EMU har i genomsnitt ökat med 5,6 procent under 
1970 till 2008 och 3 procent utav detta är från 1999 och framåt. Det är alltså ingen 
märkbar handelsökning som i fallet med Österrike och Nederländerna. Kanske har 
investeringarna i Tyskland ökat vilket våra diagram inte ger svar på.  
Det verkar snarare som deras medlemskap i EMU har påverkat deras 
världshandel positivt. Världshandeln följer samma trend som EMU-handeln fast 
med större fluktuationer. Deras genomsnittliga handelsökning med världen är 13 
procent under 1970 tills 2008 och 9 procent utav detta är från 1999 och framåt. 
Därmed drar vi slutsatsen att medlemskapet i EMU har påverkat deras handel med 
världen positivt. Världshandeln har haft en tillväxtökning fram tills cirka 1985, 
stannade av och sjönk sedan ytterligare 1989. Handeln började öka igen 1993 då 
Maastrichtsfördraget inleddes. Världshandeln ökar sedan 1993 kraftigt.  
Tysklands valuta apprecierade 1978 för att sedan depreciera i stort sett fram 
tills 1985. Då Tysklands valuta apprecierade 1978 medföljde ingen 
handelsminskning utan handeln fortsatte att vara relativt konstant. Då valutan 
apprecierar 1985 ser vi en handelsminskning i framförallt världshandeln. D-
marken deprecierar även lite 1989 eftersom Tyskland ansågs vara riskabelt att 
investera i och handla med. Handelseffekten är dock inte särskilt påtaglig. Precis 
som övriga medlemsländer vars valuta var knuten till ecun deprecierar Tysklands 
valuta 1993. Handeln ökar och fortsätter att öka även då växelkursen apprecierar 
2001. Att växelkursen och handeln inte skiljs åt återkommer för samtliga av våra 
medlemsländer. Tyskland är ett stort land och eventuellt en viktig handelspartner i 
varje fall, och på grund av det kanske inte deras handel påverkas av växelkursen. 
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Dock uppstår samma mönster för våra andra medlemsländer och vi tror därför att 
det är dess tidiga samarbete med varandra och stabilitet som påverkar handeln 
snarare än växelkursen. Handeln inom EMU underlättas av låga 
transaktionskostnader, deltagande i den inre marknaden samt länders centrala 
position i Europa. Världshandeln tror vi underlättas av omvärldens positiva syn på 
EMU samt stabiliteten medlemskapet medför. Efter att ha undersökt samtliga av 
våra diagram tyder resultaten på att länder utanför unionen påverkas mer av 
växelkursfluktuationer än medlemsländer.  
5.8 Vad påverkar handeln?  
Genom att studera våra medelvärden och diagram syns en tydlig handelsökning 
för medlemsländerna sedan 1999 och framåt. I diagrammen ser vi att 
handelsökningen för både handeln med EMU och omvärlden börjar strax efter 
1993 då Maastrichtsfördraget trädde i kraft. Nederländerna är det medlemsland 
som ökat sin handel mest och har en ökning på hela 31 procent sedan 1999. 
Österrikes handel ökar också kraftigt med 23,2 procent sedan 1999. Tysklands 
handel däremot ökar inte lika kraftigt vilket vi tror beror på en stor inhemsk 
marknad. Deras handel har ökat med 12 procent sedan 1999, vilket inte är en 
dramatisk ökning. Jämför med deras tidigare totala handel på 20 procent ser vi 
emellertid att handeln har ökat.  
Vi kan även se att Sverige och Danmark har ökat sin handel sedan 1999 och 
framåt. Ännu en gång syns handelsökningen redan 1993 respektive 1996 i 
diagrammen. Vi tror som vi påpekat ovan att det i Sveriges fall beror på 
kommande inträde i EU och därmed deltagande i den inre marknaden. I Danmarks 
fall tror vi det beror på förberedelser inför ett eventuellt medlemskap i EMU och 
efterlevnad av EMU:s rekommendationer. Sveriges handelsökning är 13,5 procent 
sedan 1999 och Danmarks ökning är 8,7 procent. Handeln har alltså ökat om man 
jämför med tidigare genomsnittlig handel men den har inte ökat i samma 
utsträckning som medlemsländerna.  
Att Storbritanniens handel är negativ är intresseväckande. Förutom förlorad 
handel med tidigare koloniländer tror vi det beror på deras stora inhemska 
marknad. Enligt teori leder en osäker valuta till minskad handel och investeringar 
vilket antagligen är den största anledningen till Storbritanniens fallande handel. 
Både Storbritanniens och Sveriges valuta är fluktuerande och labila vilket 
föranleder oss till att tror medlemskap i EMU står till deras fördel. I 
växelkursdiagrammet syns tydligt att euron är stabil och således torde den 
medföra ökad handel och investeringar.  
Istället för medlemskap i EMU skulle en fast växelkurs mot euron vara ett 
alternativ. Storbritannien och Sveriges valutor skulle följa euron och 
valutastabilitet uppnås genom vilken handeln ökar. Men vi ser samtidigt att 
Danmark inte är med om en påtaglig handelsökning även då de har fast växelkurs 
mot den stabila euron. Fast växelkurs medför alltså valutastabilitet men inte en 
avsevärd handelsökning. Det verkar istället som att det finns andra variabler som 
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påverkar handeln snarare än enbart stabil valuta. Vad är dessa andra variabler? Vi 
kan tänka oss att det är EMU:s stabilitet som påverkar handeln snarare än 
specifikt euron. Flertalet kriterier, mål och regler ska vara uppfyllda innan inträde 
i unionen och det är kanske detta som gör EMU till en pålitlig union? Andra 
länders vetskap om att medlemsländerna uppnått konvergenskriterierna leder till 
fler investeringar och handel då länderna nu anses trygga, både ekonomiskt och 
politiskt.  
EMU som en stabil valutaunion tror vi speciellt påverkar världshandeln. 
Handeln inom EMU tror vi även beror på flertalet andra faktorer. Vi ser i 
diagrammen att medlemsländernas handel har ökat mer än länderna utanför. 
Vilket förstås kan bero på medlemsländernas stabila valuta jämfört mot Sveriges 
och Storbritanniens fluktuerande valuta. Men det kan även bero på 
medlemsländernas centrala position i Europa. Genom att tillhöra centrum 
underlättas handel eftersom transportkostnaderna blir lägre. Sverige, Danmark och 
Storbritannien anser vi snarare vara periferiländer då de ligger längre ifrån 
medlemsländerna. Därav har de högre transportkostnader än medlemsländerna. Vi 
tror att ländernas periferiposition hitintills har påverkat handeln negativt och att 
det eventuellt även i framtiden kan påverka handeln negativt.  
Ytterligare en företeelse som kan ha påverkat medlemsstaternas handel 
positivt är att deras valutor var knutna till ecun. Att de var knutna till samma 
valuta syns tydligt i växelkursdiagrammet. Risken för växelkursförändringar 
försvann genom samarbetet vilket självklart underlättade handeln mellan 
länderna. Medlemsländerna har sedan länge arbetat med att övergå till en 
gemensam valuta och en gemensam marknad vilket med all säkerhet påverkat 
handeln positivt.  
Att nästan alla länders handel ökade strax efter 1993 är intressant. Varför sker 
inte ökningen i handel 1999 då euron infördes? Vi tror att det är ländernas 
deltagande i den inre marknaden som påverkar handelsutvecklingen positivt. 
Detta skulle även kunna förklara Storbritanniens fallande handel då de inte var 
lika delaktiga i samarbetet. Men vi tror samtidigt att den inre marknaden inte står 
för hela ökningen. 1993 trädde Maastrichtsfördraget i kraft och då bestämdes vad 
EMU skulle inbegripa och när det skulle införas. Framtida EMU var nedskrivet 
och de förväntningar som EMU medförde tror vi påverkade handeln för Tyskland, 
Österrike och Nederländerna. De arbetade medvetet med att övergå till en ny 
valuta och uppfylla konvergenskriterierna vilket frambringade säkerhet i 
ländernas ekonomi. Vi tror alltså att förväntningarna om euron var positiva och 
uppnådde gott anseende. Detta tror vi förbättrade ländernas handel. Att Sveriges 
och Danmarks handel också ökade vid samma tidpunkt tror vi beror på 
förberedelser för inträde i EU och i framtiden EMU.  
Kan det vara så att deltagandet i den inre marknaden och medlemsländernas 
centrumposition påverkar handeln mer än själva euron? Eftersom handeln ökade 
strax efter 1993 verkar det som att det inte är slopade transaktionskostnader och 
gemensam valuta som påverkar handeln. I begreppet money neutrality påtalas 
”pengar som pengar” och att handla i kronor eller euro kvittar. Om det är länders 
centrumposition och delaktighet i den inre marknaden som ökar handeln så 
stämmer teorin om money neutrality. Speciellt om växelkursfluktuationer är lätta 
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att undgå via försäkringar. Spelar då euron någon roll för handel? Som vi beskrev 
ovan tror vi att det är EMU:s stabilitet som framförallt ökar handeln eftersom 
annars skulle inte ökningen i världshandel kunna förklaras. Euron är en viktig del 
av EMU och är stabil eftersom ECB är oberoende samt har prisstabilitet som 
främsta mål. Då våra siffror tyder på en ökning sedan 1999 tror vi att euron med 
minskade transaktionskostnader visst har haft en effekt på handeln.  
Vi vill framhäva ännu en gång att det är samarbetet inom EMU som skapar 
den största handelsökningen. Valutastabilitet, starkt samarbete med gemensamma 
mål och konkurrenskraftiga länder är det som påverkar handeln positivt. Både 
inom unionen och med resten av världen.  
5.9 Erhåller vi liknande resultat?  
Vi tror precis som författarna till den tidigare forskning vi tagit del av att handel 
inom unionen har ökat på grund av avskaffade transaktionskostnader men även 
EMU: s stabilitet som union. Viss tidigare forskning tyder på handelsdiversion 
med länder utanför unionen då medlemskap ingås i EMU. Våra resultat tyder 
snarare på både ökad världshandel och ökad handel med EMU-länder. Dock så är 
vår studie för liten för generalisering, men utifrån våra valda medlemsländer anser 
vi oss se en ökad världshandel jämfört med Storbritannien, Sverige och Danmark.  
Då den totala handeln ökat för Tyskland, Österrike och Nederländerna vid 
medlemskap i EMU tror vi även att investeringstakten ökat. Investeringarna inom 
unionen ökar på grund av avskaffade transaktionskostnader mellan länderna men 
även att länder utanför EMU ser medlemsländerna som stabila att investera i. 
Ökade investeringar idag ger i framtiden möjligheter till ytterligare ökad handel 
och ännu fler investeringar. Ju fler investeringar desto mer kan produceras. Ökad 
investeringstakt för unionen är alltså väldigt viktigt eftersom det föranleder mer 
handel och ökad välfärd. Medlemsländerna upplever en högre ekonomisk tillväxt.  
Flera av Roses studier visar på exceptionella resultat. Vi har inte uppnått 
liknande resultat, vi ser en ökning i handel men långt ifrån så stor som Rose. Då 
Roses studier inte är applicerbara på EMU är vårt resultat föga överraskande. 
Modellen introducerad av Wincoop visar på en handelsökning på cirka 50 procent 
vid medlemskap i EMU. Våra resultat tyder på en genomsnittlig total 
handelsökning på cirka 20 procent för Tyskland, 30,6 procent för Österrike samt 
cirka 40 procent för Nederländerna under åren 1970 till 2008. Från 1999 och 
framåt har den genomsnittliga totala handelsökningen varit 12 procent för 
Tyskland, 23 procent för Österrike samt 31 procent för Nederländerna. Tysklands 
handel låter relativt låg men man får ta i beaktning att landet är stort och 
producerar mer på sin egen marknad. Genom dessa siffror ser vi att ett EMU 
medlemskap leder till ökad handel. Men inte så stor handelsökning som Wincoops 
studie. Samtidigt menade Wincoop att handeln inte ökar lika kraftigt om länderna 
redan innan medlemskap i valutaunionen handlade mycket med varandra. Vi tror 
att Tyskland, Österrike och Nederländerna handlade mycket redan innan vilket 
alltså påverkar vårt resultat. Länderna upplever snarare välfärdseffekter genom 
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ökat sparande på grund av slopade transaktionskostnader. Medlemsländerna 
upplever alltså en handelsökning men framförallt välfärdseffekter. Unionen är 
fortfarande ung och har enbart varit aktiv i tio år. I framtiden tror vi dagens 
investeringar kommer att leda till ännu mer handel. Effekterna av EMU är kanske 
ännu inte uppnådda?  
Motsvarande siffror för våra länder som står inför valet om ett eventuellt 
medlemskap är mindre. Från 1970 till 2008 har den genomsnittliga totala 
handelsökningen varit 20 procent för Sverige, 11,6 procent för Danmark samt 
negativ på -2,7 procent för Storbritannien. Då EMU trädde i kraft 1999 fram tills 
idag är den genomsnittliga handelsökningen 13,5 procent för Sverige, 8,7 procent 
för Danmark samt negativ på -2,5 procent för Storbritannien. Handeln för Sverige 
och Danmark har alltså också ökat under det senaste årtiondet men inte i samma 
utsträckning som EMU-länderna. Precis som tidigare tror vi det beror det på 
medlemsländernas centrumposition och större delaktighet i den inre marknaden. 
Vi tror att om Sverige och Danmark går med i EMU kan de få en 
handelsutveckling liknande Österrikes. Framförallt på grund av minskade 
transaktionskostnader och större konkurrenskraftighet. De kommer dock aldrig 
uppnå samma positiva centrumposition som Österrike. Att Storbritanniens 
handelsutveckling är negativ är intressant. Om Storbritannien skulle bli 
medlemmar i EMU så ökar förhoppningsvis handeln. Som vi har sett ovan medför 
EMU en stabilitet och konkurrenskraftighet vilket Storbritanniens handel borde 
gynnas av.  
Rose nämner även i en tidigare studie de eventuella problem som uppstår då 
länder handlar mer med varandra. Ökade dispyter mellan länderna är ett av dessa 
problem. Inom unionen anser vi oss inte se några dispyter, men vi vet att EMU: s 
tullar och bestämmelser påverkar utomstående länder. Exempelvis påverkar dess 
subventioner till jordbruket inom unionen andra länders jordbruk negativt.  
Lockwood menar att handeln inom EMU kommer att öka på grund av att 
prisjämförelser blir enklare mellan länderna. Detta tror även vi är ett skäl till 
varför handeln ökar. Samma valuta leder till enklare jämförelse av priser mellan 
länder och på så sätt ökar konkurrensen och marknaden blir effektivare. Om priser 
blir lättare att jämföra borde priserna inom unionen jämnas ut. Är priserna i något 
medlemsland för höga förlorar landet konsumenter. Konsumenter och företag 
köper istället varorna där de är billigare. I värsta fall kan produktionen flyttas 
utomlands och inkomsten går förlorad. Genom att sänka priserna blir 
medlemslandet konkurrenskraftiga och handeln ökar.  
Calmfors vänder på synen om slopade transaktionskostnader och menar att de 
inte spelar så stor roll för företagen då de endast utgör en liten kostnad. Fördelarna 
med en valutaunion enligt Mundell är minskade transaktionskostnader, men om 
dessa inte är så viktiga som man tror hur kan då en valutaunion påverka handeln? 
Vi tror att transaktionskostnader visst påverkar beslut om investeringar och 
handel, men kanske inte på ett sådant sätt som Mundell lägger vikt vid. Snarare 
tror vi att den största fördelen med en gemensam valuta delad av många länder är 
dess stabilitet. Och att det är denna stabilitet inom unionen som ökar 
medlemsstaternas handel. Det är samarbetet som väger tungt. Eftersom 
medlemskap i EMU medför en stabil inflationstakt, stabil växelkurs och stabil 
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politik vågar fler länder investera och handla med unionen. Inom EMU tror vi att 
ländernas förstärkning av den inre marknad och centrumposition påverkar handeln 
positivt.  
En osäker fluktuerande valuta påverkar alltså handel och framtida 
investeringar negativt. Då speciellt Sverige och Storbritannien har väldigt 
fluktuerande växelkurser är det inte så konstigt att handeln är låg. I Sveriges fall 
är handeln inte särskilt låg men vi tror att handeln skulle kunna vara större vid ett 
medlemskap. I Storbritanniens fall är handeln idag negativ och en stabil valuta 
tror vi medför en markant ökad handel och investeringstakt.  
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6 Avslutande reflektioner 
Vår uppsats har syftat till att undersöka hur ett EMU-medlemskap påverkar 
internationell handel, vilket är uppsatsens övergripande frågeställning. Vi har 
också använt oss av tre specifika frågeställningar för att ytterligare analysera vår 
huvudfrågeställning. Vi tänkte i detta avsnitt svara på våra frågeställningar samt 
delge våra reflektioner kring huruvida EMU uppfyller kriterierna för optimala 
valutaområden. Utifrån våra samlade kunskaper och datamaterial ämnar vi att 
svara på om Sveriges, Storbritanniens och Danmarks handel kommer påverkas av 
medlemskap i EMU. Avslutningsvis funderar vi kring hur en ny studie inom 
samma ämne skulle kunna utformas. Vi repeterar våra frågeställningar för att 
återminnas vårt syfte.  
 
Vår övergripande frågeställning är:  
 
”Hur påverkar ett EMU-medlemskap internationell handel?” 
 
Mer specifika frågeställningar är: 
 
”Ökar handeln mellan EMU-länder av ett EMU-medlemskap?” 
 
”Ökar även handeln från EMU-länder till länder utanför euroområdet?”  
 
”Vilka aktörer vinner respektive förlorar på ett EMU-medlemskap?” 
6.1 Hur påverkas handeln av ett EMU-medlemskap? 
Våra medlemsländer har sedan EMU:s start ökat sin handel med andra EMU-
länder samt ökat sin världshandel. I vår undersökning ser vi tecken på att 
handelseffekten inom EMU syns påtagligare vid små länder än större. 
Handelsökningen började strax efter 1993 vilket tyder på att det inte enbart är en 
gemensam valuta och minskade transaktionskostnader som ökar handeln. 
Medlemsländerna har sedan länge samarbetat och skapat en inre marknad vilket vi 
tror påverkat deras handel redan innan EMU trädde i kraft och i dagsläget. 
Medlemsländernas centrumposition anser vi påverkat deras handel med andra 
EMU-länder, och ligger säkert till grund för den tydliga handelsökningen vi ser i 
diagrammen.  
Världshandeln och EMU-handeln för medlemsländerna påverkas inte särskilt 
mycket av växelkursfluktuationer medan länderna utanför EMU påverkas desto 
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mer. Vi tror därför att det är samarbetet, stabiliteten och EMU:s goda anseende 
som påverkar handeln. Handeln inom EMU ökar på grund av låga 
transaktionskostnader, förstärkning av den inre marknaden samt ländernas 
centrala position i Europa. Världshandeln tror vi ökar på grund av omvärldens 
positiva syn på EMU samt stabiliteten medlemskapet medför. De positiva 
förväntningar som uppstod innan EMU sattes i verket kan vara en av orsakerna till 
att världshandeln ökar redan 1993.  
Vi menar alltså att det är EMU:s stabilitet som påverkar handeln snarare än 
den gemensamma valutan. Då konvergenskriterier, mångfaldiga mål och regler 
måste vara uppfyllda innan inträde i unionen blir EMU en pålitlig union. Insikten 
att medlemsländerna ingår i en pålitlig union tror vi leder till att fler länder vågar 
investera i och handla med EMU. Vi tror att medlemsländerna anses trygga, både 
ekonomiskt och politiskt. Ju fler investeringar desto mer kan produceras och på 
lång sikt leder det till ökad tillväxt. EMU har kanske inte uppnått sin fulla effekt? 
6.2 Vinnarna och förlorarna 
Vilka är vinnarna och förlorarna vid ett EMU-medlemskap? Vinnarna tror vi i 
enlighet med tidigare forskning är konsumenter och företag. Bättre prisjämförelser 
leder till en större marknad och därmed lägre priser för företag och konsumenter. 
Förlorarna är bankerna enligt tidigare forskning. Vi anser dock att genom ökade 
investeringar och utlåning kommer bankerna uppnå vinst. När marknaden blir 
större och mer konkurrensutsatt kan detta leda till att minde företag slås ut, vilket 
är negativt för mångfalden i samhället. Eventuellt kan även ökad handel betyda en 
ökad inkomstfördelning mellan individer.  
6.2.1 Den enas välfärd är den andres nöd  
Om ett lands terms of trade förbättras ökar deras tillväxt samtidigt som tillväxten 
hos handelspartner minskar. Så om ett land inom EMU förbättrar sin terms of 
trade och därmed ökar sin tillväxt, minskar då andra medlemsstaters tillväxt? För 
att undvika sådana problem är likhet i produktionsstruktur och stor 
produktdiversifiering viktigt. Vi tror att om hela EMU förbättrar sin terms of trade 
kan det påverka resterande världen negativt. Eftersom vi kan se en handelsökning 
borde EMU:s terms of trade förbättras. Det betyder att andra länder tar skada och 
står inför en period med sämre tillväxt.  
Vi tror att då länderna i EMU (även EU) samarbetar och skapar en gemensam 
marknad utan tullar kan det påverka utomstående länder negativt. Utan tullar och 
med ökade subventioner handlar länderna mer inom unionen. Fattigare länder blir 
därmed lidande av EMU:s subventioner. Varor som vi idag köper från billigare 
länder kanske blir dyrare på grund av EMU:s tullar? Eller kommer varorna att 
försvinna från vår marknad då de fattigare länderna inte längre kan konkurrera 
med EMU:s subventioner? 
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6.2.2 Inkomstfördelningsproblem 
Vinnarna utav ökad handel är ländernas befolkning, men i första hand är det 
företagarna och Heckscher- Ohlin menar att ökad handel leder till större 
inkomstskillnader. Inkomstskillnader mellan länderna uppstår om exempelvis 
Tyskland kan producera samma vara som Sverige fast till ett billigare pris. Om 
Sverige inte sänker sina priser förlorar de marknaden till Tyskland. De lidande 
blir Sveriges arbetskraft och lösningen är hög grad av produktdiversifiering samt 
faktorrörlighet.  
I Heckscher- Ohlins ideala värld leder handel till total utjämning av priser. 
Inom EMU finns det inga tullar och prisjämförelser blir lättare. Dock kan 
prisskillnader uppstå om länderna har stora skillnader i resurser. Vi tror att för ett 
lyckat samarbete inom EMU krävs prisutjämning, om inte detta sker kan något 
medlemsland bli lidande. De länder som vi tror gynnas av ett medlemskap i EMU 
är de resursstarka med mångfaldig produktion. 
6.3 Uppfyller EMU Mundells kriterier? 
Mundell menar i sin teori om optimala valutaområden att medlemsländerna bör 
karaktäriseras av produktdiversifiering och pris och löneflexibilitet. Utifrån våra 
medlemsstaters diagram ser vi att handeln ökat och därmed tror vi att länderna 
utmärks av hög produktdiversifiering samt konkurrenskraftiga priser. Speciellt 
Tyskland och Storbritannien som har stora marknader. Sverige och Danmark 
tycker vi utmärks av högre priser än Europas genomsnitt, vilket borde påverka 
deras handel negativt. Om Sverige och Danmark sänker sina priser, förväntar vi 
oss att de bli mer konkurrenskraftiga och ökar sin handel. 
Vi tror vidare att produktionsstrukturen inom EMU är relativt likvärdig 
eftersom medlemsländerna har förhållandevis likartat klimat, teknik och BNP per 
capita. Jämförlig produktionsstruktur tror vi underlättar inträdet för 
Storbritannien, Sverige och Danmark. Mundell menar också att en väl fungerande 
valutaunion utmärks av hög grad av faktorrörlighet, detta har EMU försökt uppnå 
genom gynnsammare förutsättningar för migration och arbete. 
Då medlemsländernas effektiva växelkurser följs åt tror vi att ländernas 
konjunkturmönster är snarlikt. Medlemsländerna måste även uppfylla 
konvergenskriterier samt politiska krav innan inträde i EMU, vilket stärker vår 
slutsats. Det betyder att vi anser den Europeiska kommissionens synsätt på 
ekonomisk integration och asymmetriska chocker vara det riktiga.  Utöver detta 
har självklart samtliga EMU länder hög överensstämmelse i penningpolitik och 
finanspolitik. EMU:s medlemsländer ligger geografiskt nära varandra och 
regional integration har unionen arbetat med ända sedan mötet i Messina. 
Anledningen till att EMU är en lyckad valutaunion med större handel tror vi beror 
på den goda grund som EU lade. 
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6.4 Kommer Sverige, Storbritannien och Danmark 
öka sin internationella handel vid medlemskap? 
Som vi skrev i teorin påtalar Mundell att medlemsländerna i Europeiska Unionen 
som står utanför EMU så småningom kommer se att vinsterna av en valutaunion 
överstiger kostnaderna. En stor anledning till varför ett land skulle vilja avstå från 
medlemskap är att landet förlorar makten över sin egen penningpolitik och 
därmed sin växelkurs. Detta har påverkat Storbritannien, Sverige och Danmark då 
valmöjligheten till flexibel valuta försvinner, och på så sätt även makten över 
export och import. Ska Storbritannien, Sverige och Danmark ge upp sina valutor? 
Fördelarna med att behålla sina nationella valutor är att ländernas förda 
penningpolitik är bättre anpassad till dem själva än vad unionens penningpolitik 
är. Nackdelarna med att behålla sina nationella valutor är förlorat 
medbestämmande i frågor som rör Europas ekonomi samt högre transaktions-
kostnader.  
Om euron är den nya världsvalutan som De Grauwe påpekar kan handeln öka 
eftersom valutan anses attraktiv. Detta ökar medlemsstaternas konkurrensfördelar, 
och de blir attraktiva handelspartners samt populära länder att investera i. Vi ser 
en tydlig ökad världshandel som kan betyda att euron mycket väl kan ta över 
dollarns roll i framtiden.  
Våra valda medlemsländer i EMU har sedan EU:s start intagit den ledande 
rollen i samarbetet och kämpat för en gemensam marknad och valuta.  De har 
varit mer involverade i den inre marknaden och upprättandet av både ecun och 
konvergenskriterierna. Deras gemensamma intresse för en valutaunion tror vi har 
påverkat deras handelsutveckling positivt. Man kan fråga sig om länder som inte 
var lika involverande i skapandet av EMU kommer att uppleva samma fördelar?  
6.4.1 Kommer Sveriges handel att öka? 
Ett medlemskap i EMU skulle eventuellt öka Sveriges totala handel. Sverige 
skulle få minskade transaktionskostnader, ökat medbestämmande, och en stabilare 
valuta. Samarbetet inom EMU och dess stabiliserande inverkan som medför 
konkurrensfördelar tror vi leder till ökad världshandel för Sverige. Säkerheten 
som EMU frambringar tror vi även skulle öka investeringstakten i Sverige. För att 
uppnå den bästa effekten av ett EMU-medlemskap anser vi att Sveriges priser 
borde sänkas. Är priserna för höga finns det risk för att Sverige istället går miste 
om investeringar och handel.  
Samtidigt finns vinster att hämta vid en valutadepreciering och vid 
medlemskap i EMU kan Sverige förlora den framtida inkomst som en 
deprecierande valuta medför. Handeln vid en fluktuerande valuta kan utjämnas till 
samma nivå som handeln vid en stabil valuta. Vi tror att i det långa loppet tjänar 
Sverige på en stabil valuta eftersom investeringar då ökar vilket leder till större 
framtida handel.  
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Att Sverige var mindre involverat i skapandet av EMU samt ligger i periferin 
kan möjligen påverka Sveriges handelsutveckling vid medlemskap. Vi tror därför 
att Sverige inte kommer att uppleva samma positiva handelsutveckling som 
exempelvis Nederländerna. Vår slutsats om Sveriges handel är att ett EMU-
medlemskap borde leda till en ökad total handel. Samtidigt menar vi att 
handelsökningen inom EMU inte blir lika påtaglig som den vi ser hos 
medlemsländerna. Lägre priser och en stabil valuta tror vi ökar speciellt 
investeringstakten och Sverige blir mer konkurrenskraftiga.  
6.4.2 Kommer Danmarks handel att öka? 
Danmarks situation är skild från Sverige och Storbritannien då de redan innehar 
vissa fördelar som medföljer vid ett medlemskap. Danska kronan är redan stabil 
eftersom den är knuten till euron och växelkursförändringar påverkar inte 
Danmarks handel med EMU-länder och världen. Att Danmarks handel inte ökar 
lika påtagligt som medlemsländernas handel motiverar oss till att tro det inte bara 
är valutastabilitet som påverkar handeln.  
Vi har sett att det är EMU:s beständighet och goda anseende som ökar handeln 
och investeringar. Vi tror därför att Danmark tjänar på ett medlemskap i EMU då 
det innebär ökat medbestämmande, säkert inflationsmål och större 
konkurrenskraftighet. Danmark har även varit mer involverat i skapandet av EMU 
och medlemskap tror vi skulle förstärka deras position. Att Danmark ligger i 
periferin kan eventuellt leda till en mindre handelsökning än medlemsländerna. 
Precis som Sverige tror vi att för bästa effekt av ett EMU-medlemskap borde de 
sänka sina varupriser för att inte förlora konsumenter.  
Vår slutsats om Danmarks handel vid ett medlemskap i EMU är att handeln 
kommer öka. De kommer att vinna fördelar så som ökat medbestämmande och 
större konkurrenskraftighet.  
6.4.3 Kommer Storbritanniens handel att öka? 
Mundell menar att Storbritannien skulle förlora mycket av deras makt och 
inflytande över Europa om de avstår från medlemskap. Vi tror att Storbritanniens 
handel hade påverkats positivt av ett EMU-medlemskap. Transaktionskostnader 
skulle försvinna och växelkursen stabiliseras vilket medför ökade investeringar.  
Storbritanniens stora marknad med många varor till lägre priser tillsammans 
med EMU:s ekonomiska och politiska stabilitet tror vi skulle leda till ökad handel.  
Detta tillsammans gör Storbritannien konkurrenskraftigt vilket borde attrahera fler 
investeringar och ökad handel.  
Emellertid har Storbritannien sedan länge varit skeptiska till samarbete och 
inte arbetat med den inre marknaden så som medlemsländerna i EMU. Att de från 
början var mindre delaktiga i EMU kan medföra en lägre handelsökning än den vi 
observerat hos medlemsländerna. Förutom det ligger Storbritannien i periferin 
vilket också kan medföra en lägre handelsökning. Storbritannien vinner precis 
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som Sverige mycket på att valutan deprecierar och vid medlemskap i EMU kan de 
förlora en potentiell inkomst. Som vi nämnde ovan borde en stabil valuta föredras 
eftersom investeringarna då ökar.  
Vår slutsats om Storbritanniens handel vid medlemskap i EMU är alltså 
positiv. De är redan ett konkurrenskraftigt land och tillsammans med en stabil 
valuta borde de uppleva en handelsökning. Vid medlemskap ökar även deras 
inflytande och medbestämmande. 
6.5 Sammanfattning  
Vi tror att den största anledningen till medlemsstaternas handelsökning är 
samarbetet inom EMU, dess stabilitet och EMU:s goda anseende. 
Växelkursförändringar verkar inte påverka medlemsstaternas handel något 
nämntvärt. Vi anser att handeln inom EMU ökar med anledning av låga 
transaktionskostnader, förstärkning av den inre marknaden samt medlemsstaternas 
centrumposition. Världshandeln tror vi ökar på grund av världens positiva 
förväntningar på EMU samt stabiliteten medlemskapet för med sig. 
Medlemsstaters fullgörande av konvergenskriterier, mål och regler gör EMU till 
en tillförlitlig union som fler vågar investera i och handla med.  
Om vi hade utformat en ny studie utifrån våra kunskaper idag hade vi valt att 
undersöka fler medlemsländer i EMU. Genom fler undersökningar möjliggörs mer 
korrekta utsägelser samt potentiella generaliseringar. 
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7 Appendix  
Informationen nedan om varför ett land skulle vilja ansöka om medlemskap i en 
valutaunion eller avstå medlemskap i en valutaunion är hämtad från Mundell 
(1997)215.  
7.1.1 Varför ett land skulle vilja avstå medlemskap i en valutaunion 
 
1. It wants an inflation rate different from the currency area rate 
2. It wants to use the exchange rate as an instrument of employment 
policy to lower or raise wages. 
3. It wants to use the exchange rate as a beggar-thy-neighbor instrument 
to capture employment from other countries. 
4. As a large country, it does not want an unfriendly country to benefit 
from the economies-of-size advantages of the large currency area, or 
because it fears that the addition of another currency will complicate 
national macroeconomic policy making. 
5. It wants to use the money-expansion or inflation tax to finance 
government spending, and it would be prevented from doing so to the 
extent desired by the discipline of fixed exchange rates. 
6. The country, especially if it is large, does not want to sacrifice 
seigniorage from the use of its money as an international means of 
payment.  
7. The government wants to use seigniorage as a source of hidden or off-
budget funding for personal use by members of a corrupt dictatorship 
or naive democratic government.  
8. A regime of fixed exchange rates could conflict with the required 
policies of a central bank that had a constitutional mandate to preserve 
price stability.  
9. Monetary integration with one or more other countries would remove a 
dimension of national sovereignty that is a vital symbol of national 
independence. 
10. It wants to optimize the currency denominations appropriate to its per 
capita income (which would be relevant only in the case of currency 
unions, not fixed rates). 
11. It wants to maintain monetary independence to use the money 
                                                                                                                                                        
 
215
 Mer specifikt är det Mundell. 1997: 43f.  
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expansion or inflation tax in the event of war. 
12. It wants to protect the secrecy of its statistics. 
13. There is no domestic political and economic leadership capable of 
maintaining a fixed exchange rate system in equilibrium. 
14. The political authorities cannot achieve budget balance and/or establish 
confidence in the performance of budgetary equilibrium or the viability 
of fixed exchange rates. 
15. The partners in the prospective currency area are politically unstable 
or prone to invasion by aggressor countries. 
16. The partner countries are poorer and will expect aid, “equalization 
payments” or otherwise an unduly large proportion of the Optimum 
Currency Areas expenditures. 
17. It does not want to accept the degree of integration implied by the 
Optimum Currency Area agreement, such as common standards, 
immigration, labor or tax legislation.  
 
7.1.2 Varför länder skulle vilja bli medlemmar i en valutaunion 
 
1. To gain the inflation rate of the Optimum Currency Area. 
2. To reduce transaction costs in trade with a major partner. 
3. To eliminate the cost of printing and maintaining a separate national 
currency.  
4. To participate in a purchasing power parity area, which would be 
fostered by fixed exchange rates and even more by monetary union.  
5. To establish an anchor for policy, a fixed point around which 
expectations can be formulated and policies can revolve.  
6. To remove discretion from monetary and fiscal policy authorities.  
7. To keep the exchange rate from being kicked around as a political 
football by vested interests that want depreciation to boost profits or to 
bail out debtors. 
8. To establish an automatic mechanism to enforce monetary and fiscal 
discipline. 
9. To have a multinational cushion against shocks.  
10. To participate more fully and on more equal terms in the financial 
center and capital market of the union. 
11. To provide a catalyst for political alliance or integration. 
12. To establish a power block as a countervailing influence against the 
domination of neighboring powers. 
13. To share in the political decision of determining to Optimum Currency 
Areas inflation rate. 
14. To establish a competing international currency as a rival to the dollar 
and earn, instead of pay, seigniorage. 
15. To reinforce or establish an economic power bloc that will have more 
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clout in international economic discussions and have greater power to 
improve, by its trade policy, its terms of trade.  
16. To delegate to a mechanism outside the domestic political process the 
enforcement of monetary and fiscal discipline. 
17. To participate in restoring a reformed world monetary system. 
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